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Vorrede. 



Jjjin Vortrag „Rückblicke und Ausblicke auf die schwei- 
zerische Eisenbahnpolitik ", welchen der Verfasser am 9. März 
1893 vor der Kaufmännischen Gesellschaft zu Zürich hielt und 
worin er die Idee einer Fusion der nordo st- schweizerischen 
Bahngesellschaften als eine wünschenswerte vorläufige Lösung 
der schweizerischen Eisenbahnfrage hinstellte, ist vielfach, wenn 
auch mit Unrecht, als die Bekanntgabe eines bereits ausge- 
reiften Fusionsprojektes angesehen worden. Der Verfasser 
sieht sich daher veranlaßt, hier die Erklärung vorauszu- 
schicken, daß, wie jener Vortrag, so auch die nachfolgende 
Studie lediglich privaten und theoretischen Charakter 
hat und daß sie nicht etwa durch ein bereits in der Aus- 
führung begriffenes Fusionsprojekt veranlaßt ist. Dagegen 
würde es den Verfasser im Interesse einer rationellen Ent- 
wicklung des schweizerischen Eisenbahnwesens allerdings freuen, 
wenn seine Arbeit den Anstoß dazu geben sollte, daß die öffent- 
liche Meinung und die beteiligten Kreise sich mit der Fusions- 
idee beschäftigen und befreunden würden. 

Er hofft überdies, durch seine Arbeit nicht nur ein all- 
gemeineres Verständnis der Situation unserer zwei größten 
deutschschweizerischen Eisenbahngesellschaften gefördert, son- 
dern auch zur Abklärung der Verstaatlichungsfrage und zur 



IV 

Lösung einiger alter Streitfragen über die Interpretation der 
bestehenden Eisenbahnkonzessionen einen bescheidenen Bei- 
trag geliefert zu haben. 

Den verschiedenen Mitarbeitern sei auch an dieser Stelle 
der verbindlichste Dank ausgesprochen. 



ZÜRICH, den 19. März 1893. 



Der Verfasser. 
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begründete Kurstreiberei ist der Todeskeim für jede Realisierung 

der Verstaatlichung anf dem Wege des freihändigen Aktienkaufes. 
An Hand der bisherigen Erfahrungen darf man wohl sagen, daß der 
Bund auf diesem Wege die Bahnen immer zn theuer bezahlen 
würde, weil er beim freihändigen Kauf auf den Tageswert der 
Aktien Rücksicht nehmen innß. dieser aber gerade durch die vor- 
handene Verstaatlichungstendenz immer hoher getrieben wird, als der 
durch die innern Verhältnisse der Unternehmung begründete Er- 
tragswert es rechtfertigen würde. 

Der Weg des freihändigen Aktienkaufes erschein! daher für die 
Durchführung der Verstaatlichung praktisch kaum geeignet. ■ - ' . . 
denn, daß außerordentliche Ereignisse, z. B. eine schwere Börsen- 
krisis den Tageswert der Aktien einmal so stark nach unten beein- 
dossen sollten, daß auch bei ganz seriöser Prüfung dieser XlageBVCtl 
als erheblich unter dem Ertragswert stehend anerkannt wurden muß 
und in Folge äußerer Umstände auch bei Bekanntwerden der Ver- 
staatlichungsabsichten ein Hinaufschnellen des Tageskurses und damit 
des Ankaufspreises über den wirklichen Ertragswert nicht zn be- 
fürchten ist. Es fragt sich blos, ob in solchen kritischen Zeiten die 
Bundesbehörden und das Volk auch den Mut haben wurden, eine 
Verstaatlichung trotz der momentan ungünstigen Situation durch- 
zuführen und ob diese Situation dann nicht überhaupt derart be- 
schaffen ist, daß sich solche, den Kredit des Landes schwer in A 
sprach nehmende Operationen von selbst verbieten (z. B. politiscl 
Verwicklungen >. 

ad 2. Von vielen wird die Expropriation als das lc/uhoI 
Mittel erklärt, um die Verstaatlichung durchzuführen. Die Expi 
priation würde sich auf folgende Bestimmimg der Bundesverf 
sung stützen: 

Art. 23. ,Dem Bunde steht das Recht zu, im Inter« 
„der Eidgenossenschaft oder eines großen Teiles derselbi 
„auf Kosten der Eidgenossenschaft öffeivtli.he Werke zu i 
„richten oder die Errichtung derselben zu unterstützen. 

r Zu diesem Zwecke ist er auch befugt, gegen v< 

„Schädigung das Recht der Expropriation geltend zu machet 

„Die nähern Bestimmungen hierüber bleiben der Bundes 

■ nrbebatten," 



Wir wollen hier die in erster Linie auftauchende Streitfrage 
ganz unerörtert lassen, ob sich diese Bestimmung nur auf neu zu 
errichtende Werke oder auch auf bereits erstellte, vom Bunde zu 
erwerbende Werke beziehe; denn selbst wenn die erstere Auffassung 
richtig ist, so könnte ja die Kompetenz des Bundes zur Erwerbung 
bestehender Einrichtungen auf dein Expropriationswege durch eine 
Revision der Bundesverfassung geschaffen werden. Auch der von 
vielen gegen die Expropriation ins Feld geführte Grund, daß bei 
derselben ein Kollegium von wenigen Männern über das wichtigste, 
nämlich über die Festsetzung des Preises entscheide und daß der 
Bund daher diesem Ausi'pruche von drei Experten sich einfach unter- 
ziehen müsse, nachdem er einmal die Expropriation verlangt habe, 
erscheint uns nicht stichhaltig; denn es ist ja zulässig, ein neues 
Expropriationsgesetz zu erlassen, durch welches erklärt wird, daß der 
Expropriant auf die Durchführung der Zwangsenteignung verzichten 
könne, wenn ihm der durch die Experten ausgemittelte Preis zu 
hoch erscheine. 

Ein Prinzip aber wird unter keinen Umständen beseitigt werden 
können, sondern bei der Expropriation immer zur Anwendung ge- 
langen müssen: der Grundsatz der vorherigen vollen Ent- 
schädigung des Expropriaten für den gesamten, dem letztem 
erwachsenden Vermögensnachteil (vgl. Art. 3 und 44 des Bundes- 
gesetzes betr. die Verbindlichkeit zur Abtretung von Privatrechten, 
vom 1. Mai 1850). 

An diesem Prinzip dürfte unseres Erachtens jede versuchte 
Durchführung der Eisenbahnverstaatlielmng auf dem Expropriations- 
wege scheitern. Denn diese Entschädigung wird sich nicht nur auf 
den effektiven Wert der vorhandenen Einrichtungen beziehen, son- 
dern auch noch eine Vergütung für den Entzug des durch den Be- 
trieb des Netzes seitens der Privatgesellschaft voraussichtlich zu 
erzielenden Gewinnes in sich schließen, und zwar nicht etwa blos 
bis zum nächsten offenen Rückkaufsterniin, sondern für die ganze 
Dauer bis zum Ablauf der Konzession, indem der Bund sich nicht 
wohl darauf berufen könnte, daß er die Bahn auf den nächsten 
offenen Termin zurückkaufen würde, wenn er zugleich durch die Ein- 
leitung des Expropriationsverfabrciis darthut. daß er auf den kon- 
zessionsgeniiißen Rückkauf verzichtet. Dadurch würde die Expro- 
priationsfumme für unsere Bahnen zweifellos eine Höhe erreichen, 





die das Volk nie gutheißen würde. Dazu käme aber noch. daß diese 
ganze .Summe vom Bunde baar aufgebracht und dem zu eiproprüere«- 
GeseBschaften zur Verfügung gestellt werden mußte, beror er skh 
in den Besitz der Bannen setzen könnte. Der Bund wäre abo zu 
ganz kolossalen Finanzoperationen gezwungen, um sich baares Geld 
zu verschaffen, weil die Aktionare. denen ihr Eigentum auf dem 
Zwansswege entzogen wird und auch viele Obligationare kaum ge- 
neigt sein dürften, sich mit eidgenössischen Rententitetn oder über- 
haupt mit etwas aoderro, als mit baarem Gelde abfinden zu hssen. 
Erwägt man. daß der Bund, um sich nur in den Besitz der schwei- 
zerischen Hauptbahnen zu setzen, ein Kapital von rund 1000 Millionen 
Franken in neuen, auf seinen alleinigen Namen als Schuldner lauten- 
den Staatsanleihen aufbringen müßte, so wird man von der außer- 
ordentlichen Schwierigkeit, um nicht zu sagen: Unmöglichkeit 
einer solchen Inanspruchnahme des Öffentlichen Kredites durch die 
Eidgenossenschaft ohne weiteres überzeugt sein. 

ad 3. Diese letztere Erwägung spricht nun allerdings auch 
gegen die Möglichkeit der Durchführung des konzessionsgemäßen 
Rückkaufes. Denn auch bei diesem können die Bahngesellschaften 
verlangen, daß ihnen die Kau&umme in baarem Gelde übergeben 
werde, sodaß der Staat also auch in diesem Falle zur Eingehung 
einer enormen Schuldenlast auf seinen direkten Namen veranlaßt 
werden kann. Aber es besteht doch ein wesentlicher Unterschied 
zwischen der Expropriation und dem konzessionsgeniaßen Rückkauf: 
die erstere ist ein Gewaltakt, der Bruch eines den Privatgesell- 
schaften seinerzeit bei der Konzessionserteilung vom Staate gegebenen 
Wortes, allerdings gemildert durch die volle Entschädigung, welche 
dafür geboten werden soll. Diese Entschädigung wird aber nie hin- 
dern, daß sich der Enteigner und der Expropriat als Feinde gegen- 
überstehen und der letztere nur zu geneigt sein wird, stramm auf 
seinem Schein zu bestehen und keinerlei Zugeständnisse zu machen. 
Beim konzessionsgemäßen Rückkauf dagegen macht der Staat ledig- 
lich von dem von ihm bei Erteilung der Konzession ausdrücklich 
vorbehaltenen Rechte Gebrauch: der Konzessionär hat sich 
hierauf vorsehen müssen und kann dem Staate aus der Ausübung 
seines Rechtes keinen Vorwurf machen. Darum wird er auch weit 
eher im Falle sein, mit Bezug auf den Zahlungsmodus Zugeständ- 
nisse zu machen, welche den Bund der Notwendigkeit entheben, die 



ganze RÜckkaufsfumme in Form eines Staatsanleihen als seine eigene 
Schuld neu aufzunehmen. Es lassen sich beim konzessionsgeiniißen 
Rückkauf Kombinationen denken, welche das formelle Fortbestehen 
der bereits ausgegebenen Obligationen der Gesellschaften zur Grund- 
lage haben und bei welchen auch die Aktionäre wenigstens teilweise 
durch Schuldverschreibungen des Staates, statt durch bares Geld 
abgefunden werden, sodaß der Bund zur Aufbringung der Rückkaufs- 
i uu ii ne nicht in einem wesentlichen Betrage neu an den Geldmarkt 
zu appellieren hätte ; ja es scheint uns nicht ausgeschlossen, Kom- 
binationen zu finden, welche trotz effektiv durchgeführter Verstaat- 
lichung das formelle Fortbestehen der Gesellschaften sichern und den 
Bund dadurch der Notwendigkeit entheben würden, auf seinen eigenen 
Namen eine enorme Schuldenlast auf sich zu nehmen, die — auch 
wenn ihr Gegenwert in den mit dem aufgenommenen Gelde bezahlten 
Bahnen faktisch vorhanden wäre — doch für den Kredit und im 
gegebenen Falle sogar für die Existenz des Landes sehr verhängnis- 
voll werden könnte. 

Es ist hier nicht der Ort, auf diese künftig ins Auge zu fassen- 
den Kombinationen schon näher einzutreten. Soviel aber scheint 
uns unzweifelhaft, daß eine rationelle, den Kredit des Landes thun- 
lichst schonende Verstaatlichung weder auf dem Wege des freihän- 
digen Aktienkaufes, noch auf demjenigen der Expropriation, sondern 
ledglich auf der Basis des konzessionsgemäßen Rück- 
kaufes möglich und durchführbar ist. 

Dieser konzessionsgemäße Rückkauf ist nun aber für unsere 
Hauptbahnen erst mit dem Jahre 1903 möglich. Sollen wir nun 
der Vorteile, die wir aus der Verstaatlichung erhoffen, 
bis zu diesem, allerdings nicht mehr so sehr entfernten 
Zeitpunkte entbehren? 

Bei einer gewissenhaften Prüfung dieser Frage müssen wir uns. 
sagen, daß zwar die politischen Erwartungen, welche an die Ver- 
staatlichung der schweizerischen Eisenbahnen geknüpft werden, sich 
wohl nicht früher, als durch die Verstaatlichung selbst erreichen lassen, 
daß aber die Vorteile, welche der Verkehr und damit unsere 
Volkswirtschaft aus der Verstaatlichung zu ziehen hoffen, nicht 
auf der Verstaatlichung als solcher, sondern auf der mit der letztern 
gegebenen Vereinheitlichung und Centralisation des schwei- 
zerischen Eisenbahnwesens überhaupt beruhen. Und darum sagen 



wir uns: WYim schon >lie Verstaatlichung als solche heute and 
wohl mindestens vor Ablauf der nächsten zehn Jahre nicht zu er- 
reichen sein dürfte, so ist deshalb kein Qfud vorhanden, eine ander- 
weitige Centraüsation des schweizerischen Eisenbahnwesens eben- 
falls so lange zu verschieben. 

Diese Vereinheitlichung ist allerdings nicht zu erzwingen, sondern 
eine Sache der freien Verständigung unter Jen gegenwärtig be- 
stehenden PrivatgeseHschaffen. Es will uns aber scheinen, daß diese 
Gesellschaften, der Bund und das Publikum für einmal ihre An- 
strengungen darin vereinigen sollten, auf diesem Wege Verbesse- 
rungen zu erzielen, die sonst noch auf eine lange Reihe von Jahren 
werden auf sich warten lassen. Insbesondere scheint es uns im 
großen Interesse des Bundes zu Hegen, in dieser Richtung fördernd 
voranzugehen, weil er damit — wie sich aus dein Verlaufe unserer Unter- 
suchungen ergeben wird — sehr wertvolle und geradezu unumgäng- 
lich notwendige Vorbereitengen für die seinerzeitige Durchführung 
des konzessionsgemäßen Rückkaufes verbinden kann. 

Die Durchführung einer Gentrahsation auf privatem Wege hat 
zur notwendigen Voraus fetzung, daß einzelne der heutigen Eisen- 
bahngesellschaften auf ihre Selbständigkeit verzichten und daß 
durch Fusionen neue, größere Privatunternehmungen geschaffen 
werden. 

Nachdem in der Westschweiz durch die Fusion der Suisse- 
Occidentale-Simplon-Bahn mit der Jura- Bern- Luzern-Bahn der erste 
Versuch der Verwirklichung der Vereinigungsidee bereits gemacht 
ist und zwar, wenn auch einstweilen ohne großen Erfolg für das 
dabei engagierte Kapital, so doch mit unbestrittenem Erfolge, soweit 
es die für die Befriedigung der Verkehrshedürfnisse daran geknüpften 
Erwartungen betrifft, schien es uns der Mühe wert, die Möglichkeit 
der Realisierung eines ähnlichen Projektes auch für die Nord- und 
Ostschweiz zu studieren. Denn was nach unserer Ansicht zur Ver- 
besserung der Zustände im schweizerischen Eisenbahnwesen für 
einmal zu erreichen überhaupt möglich ist uud erstrebt werden 
sollte, ist die Schaffung eines einheitlichen, größern ostschweize- 
rischen Eisenbahnsystems durch Vereinigung der Centralbahn, 
der Nordostbahn und der Union Suisse mit dem Mittelpunkte Zürich, 
ähnlich, wie wir ein westschweizerisches großes Eisenbahnnetz 
in der Juru-Simplon-Bahn mit dem Mittelpunkte Bern bereits be- 
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sitzen. Dieser Idee vorzuarbeiten, ist der Zweck der nachfolgenden 
Studie. 

Unsere Untersuchungen beschränken sich dabei auf die Central- 
bahn und Nordostbahn. Sie wollen nachweisen, daß eine Vereinigung 
dieser beiden Unternehmungen wohl auf eine Reihe von Schwierig- 
keiten stößt, daß diese Schwierigkeiten aber nicht unüberwindlich 
sind. Einer fusionierten Central- und Nordostbahn würde sich die 
Union Suisse wol bald in irgend welcher Form anschließen. Aber 
auch ohne den Beitritt der Vereinigten Schweizerbahnen wäre durch 
eine Fusion der Central- und Nordostbahn schon viel gewonnen. 

Daß wir eine solche Vereinigung nicht etwa nur im Interesse 
der Aktionäre der bisherigen Gesellschaften, sondern ebensosehr im 
Interesse des Verkehres erstreben und dabei auch für den Bund eine 
wesentliche Erweiterung seines Einflusses im Eisenbahnwesen zu er- 
langen suchen, wird hoffentlich aus unsern Ausführungen ebenso 
deutlich hervorgehen, wie unser Bestreben, alle theoretischen Er- 
örterungen thunlichst zu vermeiden, die ganze Frage vorwiegend von 
praktischen Gesichtspunkten aus anzufassen und überall da, wo die 
Interessen des Staates und der Gesellschaften in Kollision geraten, 
diejenige Lösung zu suchen, welche der Gerechtigkeit und Billigkeit 
entspricht. 






Das Projekt 



einer 



Fusion der Schweizerischen Centralbahn und der 

Schweizerischen Nordosthahn. 
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Unsern Untersuchungen über die Wünschbarkeit und Möglich- 
keit einer Fusion der beiden Unternehmungen hat naturgemäß eine 
Würdigung der rechtlichen und finanziellen Situation einer 
jeden einzelnen Gesellschaft vorauszugehen. An diese schließen 
sich die Erörterungen über die Wünschbarkeit derFusion, welchen 
ihrerseits einige Notizen über den technischen Zustand der beiden 
Bahnnetze und die Ergebnisse ihrer Zusammenlegung vom technischen 
Gesichtspunkte aus als Basis dienen, während die Opportunität der 
Vereinigung selbst zu begründen sein wird durch den Nachweis ihrer 
voraussichtlichen günstigen Folgen einerseits auf verkehrspoliti- 
schem Gebiete, anderseits für die innere finanzielle Situation der 
aus der Vereinigung entstehenden neuen Gesellschaft (durch die 
Fusion zu erzielende Ersparnisse). 

Diesem Nachweis der Wünschbarkeit der Fusion hat endlich 
derjenige hinsichtlich der Möglichkeit ihrer Durchführung zu 
folgen, wobei speziell zu erörtern sein werden: die Kompetenzen 
der beidseitigen Generalversammlungen zum Abschluß eines Fusions- 
vertrages, der Inhalt des abzuschließend™ Fusionsvertrages, die 
Statuten der neuen vereinigten Gesellschaft und endlich die Stellung, 
welche Bund und Kantone den Fusionshestrebungen gegenüber 
vorausl'ichtlich einnehmen werden. 



I. Schweizerische Centralbahn. 



A. Allgemeine reehtliehe Grundlagen. 

Die Aktiengesellschaft der Schweiz. Centralbahn wurde am 
29. Dezember 1852 begründet. 

Ihre heute geltenden Statuten datieren vom 26. Juni 1884, 
mit Modifikation des § 31 d. d. 25. Juni 1887. 

Der Umfang des eigenen Netzes der S. C. B. auf Ende 
1891 ist folgender: 

Bauliche Länge: 330 km; davon verpachtet: 3'/a km St. Lud- 
wig-Basel an die Elsaß-Lothring. Bahnen, 10 km Bern- 
Thörishaus an die Jura-Simplon-Bahn. 
Betriebslänge: 327 km, wovon 3 km Bußwyl-Lyß mitbe- 
nutzte Strecke der Jura-Simplon-Bahn. 
Das eigene Netz verbindet Basel über Ölten mit Bern und 
Thun, mit Luzern (Gotthard) und mit Aarau, ferner Zofingen mit 
Suhr und Aarau, Ölten mit Solothurn, Lyß und Biel. 

Die Strecke Suhr-Aarau gehört der S. C. B. nur zur Hälfte 
und ist daher in der obigen baulichen Länge auch nur zur Hälfte 
mit aufgeführt. Die andere Hälfte gehört, der Nordostbahn. Im 
eigenen Netz inbegriffen ist auch die sog. Verbindungsbahn in Basel 
(Badischer Bahnhof-Centralbalinhof), an deren Reinertrag die Großh. 
badisehe Staatsbahn mit V 8 partieipiert. 
Die S. C. B. betreibt sodann noch: 

a. Die Aargauische Südbahn (Aarau- Rothkreuz-Immensee 
und Brugg-Ucnrlscliikon) mit einer baulichen Länge von 
57 km, wovon 7 km Rothkreuz-Immensee an die Gotthard- 
bahn verpachtet, dagegen 6 km, Aarau-Ruppersweil (der 



N. 0. B. gehörend) mitbenutzt., so daß sieh eine Betriebs- 
länge von 58 km ergibt. Hieran ist die X. 0. B. mit '/* 
mitbeteiligt und hat auch die Erstellungskosten zur Hälfte 
bestritten. Die Aarg. Südbahu vermittelt eine zweite direkte 
Verbindung der S. C. B. mit der Gotthardbahn. 

b. Die Wohlen-Bremgarten-Bahn mit einer baulichen 
Länge von 7 und einer Betriebslänge von 8 km. Hieran 
ist die S. C. B. mit */s, die N. 0. B. mit '/s und die Ge- 
meinde Bremgarten mit '!■, anteilsberechtigt. 

Ferner ist die S. C. B. zu V* anteilsberechtigt an folgen- 
den 2 durch die Nordostbahn betriebenen Bahnen: 

c. Bözbergbahn (Basel-Brugg) mit einer baulichen Länge 
(Pratteln-Bnigg) von 48 und einer Betriebslänge (Basel- 
Brugg) von 58 km (Vermittlung einer direkten Verbindung 
Basel-Zürich-Ostschweiz). 

d. Koblenz-Stein (erst am 1. August 1892 eröffnet) mit 
einer baulichen und Betriebslänge von 26 km (Ver- 
mittlung einer zweiten direkten Verbindung Basel-Ostach weiz). 

Über die Repartition des sog. internationalen Gotthardgüter- 
verkehrs, d. h. aller über die Linien der S. C. B. und N. 0. B. vom 
Ausland (Frankreich, Belgien, Deutschland etc.) nach dem Gotthard 
oder vom Gotthard nach dem Ausland zu befördernden Gütertrans- 
porte besteht eine auf die Dauer der beidseitigen Konzessionen 
zwischen S. C. B. und N. 0. B. abgeschlossene Vereinbarung, wo- 
nach die daherigen Gesamteinnahmen, abgesehen von einer be- 
stimmten Traktionsgebühr, welche der den Transport effektiv aus- 
führenden Unternehmung zukommt, gleichmäßig unter die beiden Ge- 
sellschaften S. C. B. und N. 0. B. verteilt werden. 

Die Konzessionen* für das eigene Netz der S. C. B. sind 
fast sämtliche noch von den Kantonen unter der Herrschaft der 
alten Eisenbahngesetzgebung erteilt, einzig die Konzession für Suhr- 
Zoringen ist seit Erlaß des Bundesgesetzes über Bau und Betrieb 
der Eisenbahnen vom 23. Dezember 1872 durch den Bund erlassen 
worden. Sämtliche Konzessionen des eigenen Netzes laufen am 
30. Apiil 1957 aus, mit Ausnahme derjenigen von Suhr-Zonngeu, 
welche schon am 30. September 1953 und derjenigen der Gäubahn 
(Olten-Solothum-Bußwyl), welche erst am 31. Dezember 1972 ab- 

* Vgl. Tabelle Beilage III. 



läuft. Der nächste Rückkaufstermin für das eigene Netz ist der 
1. Mai 1903, mit Ausnahme der Gäubahn, welche nächstmals auf 
25. Aug. 1906 zurückgekauft werden kann. 

Die Konzessionen der Aarg. Südbahn sind teils von den Kan- 
tonen, teils vom Bund ausgekauften, sie laufen teils am 30. April, teils am 
29.Nov. 1957 aus; der nächste Rückkaufstermin ist der 1. Mai 1909. 

Die Konzession für Wohlen-Bremgarten ist vom Bund 
erteilt und läuft am 30. Juni 1954 aus; nächster Rüekkaufstermin 
1. Mai 1903.* 

"Will der Bund die Bahnen auf die angegebenen nächsten Rück- 
kanfstermine zurückkaufen, so hat er dies der Gesellschaft 5 Jahre 
(bei Wohlen-Bremgarten 3 Jahre) vorher anzuzeigen und es gilt als 
Rückkaufsl'umme für die „Eisenbahn samt dem Material, den Ge- 
bäulichkeiten und den Vorräten, welche dazu gehören", der 25fache 
Wert des durchschnittlichen Reinertrages derjenigen 10 Jahre, die 
dem Zeitpunkte, in welchem der Bund den Rückkauf erklärt, unmittel- 
bar vorangehen, von welchem Reinertrage indessen Summen, die auf 
Abschreibungsrechnung getragen oder einem Reservefond einverleibt 
werden, in Abzug zu bringen sind. Kann eine Verständigung über 
die zu leistende Entschiidigungsl'iimme nicht erzielt werden, so wird 
die letztere durch ein Schiedsgericht bestimmt (bei Wohleit-Brem- 
garteu durch das Bimdesgericht). 

Es existiert eine mit Rücksicht auf den nächsten Rückkaufstermin 
abgeschlossene „Übereinkunft betreffend die Zusammenlegung der Kon- 
zessionen der Schweiz. Centralbabn mit Bezug auf den dem Bunde 
vorbehaltenen Rückkauf", d. d. 1. Oktober 1889 und 10. Januar 1890. 
Dieselbe ist indessen noch nicht definitiv in Kraft getreten (vgl. 
Geschäftsbericht der S. C. B. pro 1889, Seite 2 ff. und Anhang). 

Wird der nächste Rückkaufstermin versäumt, so tritt die Be- 
rechtigung zum Rückkauf des eigenen Netzes der S. C. B. und der 
A. S. B. erst wieder nach weitern 15 Jahren u. s. f. ein; einzig Suhr- 
Zotingen kann vom 1 . Mai 1 903 an jederzeit zurückgekauft werden, 
ebenso die Gemeinschafts-Linie Wohlen-Bremgarten. 

Wenn nach Ablauf der Konzession weder die Bundesbehörde 
noch die Kantonsregierung von dem ihnen zugestandenen Ankaufs- 



* KonzeKsionen d«r Böübergbahn i 
»ehnitt II über die N. O. B. 



Ab- 



recht Gebrauch gemacht haben, so wird nach den alten, von den 
Kantonen erteilten Konzessionen ,die Konzession in Folge einer i 
„treffenden Übereinkunft den dannzumaligen Verhältnissen gemäß e 
„neuert werden". Die vom Bunde erteilten Konzessionen für Suhr- 
Zonngen, die Strecke Oberriiti-Immensee der Aarg. Sudbahn und die 
Linie Wohlen-Bremgarten enthalten diesfalls keinerlei Bestimmungen. 

In den kantonalen Konzessionen ist die Steuerfreiheit der Ge- 
sellschaft in folgender Weise ausgesprochen (kleine Redaktionsver- 
schiedenheiten vorbehalten): 

„Die Aktiengesellschaft soll als solche für die Bahn selbst, mit 
„Bahnhöfen, Zabebörde und Betriebsmaterial nicht in kantonale, noch 
„in Gemeindebesteuerung gezogen werden dürfen- In dieser Steuer- 
„freiheit sind jedoch die gesetzlichen Beitrage an die gegenseitige 
„Brandversicherung nicht inbegriffen. " 

In den vom Bund erteilten Konzessionen (Suhr-Zofingen und 
Oberriiti-Immensee) findet sich eine solche Erklärung betreffend Steuer- 
freiheit nicht. 

Nach ja 23 der Statuten steht den Kantonen Baselstadt, Basel- 
land, Aargau, Bern, Solothurn und Luzern das „vertragliche" Recht 
der Ernennung je eines Mitgliedes des Verwaltungsrates ai; außer- 
dem soll jeder der vorgenannten Kantone im Verwaltungsrate durch 
ein weiteres Mitglied vertreten sein. 

B. Finanzielle Situation der S. C. B. 

Eine nicht von theoretischen Gesichtspunkten aus, sondern mit 
Rücksicht auf die praktischen Bedürfnisse vorgenommene Erörterung 
der finanziellen Situation einer schweizerischen Eisenbahngesellschaft 
gipfelt in den zwei Fragen: 

a. Welches ist der Rückkaufswert der Bahn und demgemäß 
der Liquidationswert einer Aktie für den Fall, daß der Bund 
auf den nächsten Rückkaufstermin von seinem Rückkaufs- 
rechte Gebrauch macht? 

b. Welches ist die vorausfichtliche künftige Rendite für < 
Aktien bis zum Ruckkaufstermin und eventuell auch später, 
sofern der Rückkauf nicht erklärt wird? 

Um für die Lösung beider Fragen eine möglichst zuverlässige 
Basis zu gewinnen, ist eine gründliche Prüfung, Zusammenstellung 
und Sichtung der bisherigen Betriebsresultate, soweit sie für ( 



künftige Entwicklung überhaupt in Betracht fallen können — also 
nicht auf eine allzulange Periode zurück — notwendig. 

Über die Alt und Weise, wie solche Zusammenstellungen bis- 
heriger Betriebsresultate anzufertigen und zu verwerten sind, hat der 
Schweiz. Bundesrat in seiner Botschaft vom 21. März 1891 betreffend 
den Ankauf von Centralbnliiiaktien selbst gewissermaßen ein Schema 
aufgestellt, das wir um so eher als Grundlage für unsere Berech- 
nungen adoptieren, als es die Verifikation der letztern erleichtert und 
wir mit der Ardage desl'elben im Großen und Ganzen durchaus ein- 
verstanden sind. 

Wir basieren also unsere Untersuchungen und Schlußfolgerungen 
über die finanzielle Situation der S. C. B. auf die in Beilage I ent- 
haltene Tabelle der Betriebsergebnisse von 1885 bis 1891. 

Bemerkungen zur Tabelle der Bdrir.b'irechvvngen der Schweiz. 
Centralbahn von 1886—1891. 
1} Die in der Tabelle enthaltenen Ziffern entsprechen für die Jahre 
1885. 1886, 1887 und 1888 genau denjenigen, welche in der Bei- 
lage II der bundesrätlichen Botschaft vom 21. März 1891 betreffend 
den Ankauf von Ceutralbahn-Akl.ien enthalten Bind. Sie stimmen auch 
mit den bezüglichen Angaben der offizi ollen schweizerischen Eisenbahn- 
st atistit (Iberern. 

Das Gleiche ist der Falt für das Jahr 1889, mit einziger Aus- 
nahme der Ziffern für , Zuschüsse aus den Spezialfonds" und „Einlage 
in die Spezialfonds". Mit dem Jahre 1889 hat nämlich die Schweiz, 
Eisenbahristatistik angefangen, als „Zuschüsse aus den Spezialfonds" für 
das Eigene Netz der 8. C. IS. nicht nur dasjenige aufzuführen, was dem 
eigenen Reserve- und Erneuern ngsfonds der S. C. B. enthoben wurde, 
sondern dazu auch noch diejenigen Summen, welche dem Erneuenmgs- 
fond der Aargauischen Siidbahn und der Büzbergbahn entnommen wurden 
{analüg bei den , Einlagen in die Spezialfonds-). Übereinstimmend hie- 
mit führt die bundesrätliche Botschaft unter den Einnahmen pro 1889 
ala „Zuschüsse aus den Spezialfonds" einen Betrag von Er 1 ,125,312 
auf, welcher eich ergibt aus folgenden Ziffern der KoL 523 der Eisen- 
babnstatistik: 

a) Zuschuß der S. C. B . . .Fr. 978,569 

b) 'h Zuschuß der A. 8. B. . , 43,202 

c) '/a „ . B. B B 53,541 

nebst einem weitern Zuschuß, von . . , 50,000 

dessen Provenienz weder aus der Eisen- 
bahnstatistik, noch aus dem Geschäfts- 
bericht zu erklären ist. Fr. 1,125,312 



Ebenso erscheint unter den Ausgaben in der Tabelle der bundes- 
rätlichen Botschaft als „Einlage in die Spezialfonds" ein Betrag von 
Fr. 1,392,493, welcher sich nach Kol. 529 der Eisenbahn Statistik kom- 
poniren läßt aus: 

a) Einlage der S. C. ß Fr. 1,245,750 

b) 7a Einlage der Ä. S B . . . „ 43,202 

c) '/, , „ IS. B. B . . , 53,541 

d) den nicht speziell nachzuweisenden . „ 50,000 

" Fr. 1,890,498 
Nun seheint aber aus der Gewinn- und Verlustrechnung der 
S. 0, B. von 1889 (Geschäftsbericht Seite 102 und 103) hervorzugehen, 
daß in dem in der Eisenbahnstatistik aufgeführten Zuschuß von 
Fr. 978,569 und in der „Einlage- von Fr 1,245,750 der S. C. B. je- 
weilen die auf die A. S. B und die ß. B. B. entfallenden Anteile 
bereits mit inbegriffen sind, somit nicht daneben noch extra in Rechnung 
gezogen werden dürfen. 

Wir haben daher geglaubt, die Ziffern der Tabelle der bundeB- 
rätlichen Botschaft für das Jahr 1889 in dieser Beziehung abändern zu 
sollen und haben auch für das Jahr 1890 die in der Eisenbahnstatistik 
enthaltene Ziffer für „Zuschüsse aus den Spezialfonds" und „Einlage 
in die Spezialfonds" entsprechend geändert. Zu bemerken ist noch, daß 
auch die von der Eisenbahnstatistik für die Jahre 1885—1888 ange- 
gebenen Ziffern für diese „Zuschüsse" bezw. „Einlagen" mit den Ge- 
schäftsberichten der S. C. B., der A. S. B. und der B. B. B. nicht 
durchweg übereinstimmen, daß sie aber immerhin, im Gegensatz zu den 
Angaben für die Jahre 1889 und 1890, die für die A. S. B. und B. B. B. 
geltenden Ziffern wenigstens nicht doppelt reproduzieren, weshalb wir 
für die Jahre 1885—1888 uns ebenfalls an die Ziffern der offiziellen 
Eisenbahn- talisiik gehalten haben. 

2) Die Ziffern für das Jahr 1891 sind, da die Eisenbahnstatistik 
für dieses Jahr noch nicht erschienen ist, dem Geschäftsberichte der 
S. C. B., der A. S. B., der W. B. B. und der B. B. B. entnommen, 
aber genau nach dem gleichen Verfahren zu saumien gestellt worden, welches 
durch die bundesrätliche Botschaft als Norm für derartige Ermittlungen 
geschaffen worden ist. 

3) Die in der Rubrik „Eisenbahnstatistik Kol.-* enthaltenen Ziffern 
bezeichnen die Kol. des seit 1889 im Gebrauch befindlichen Formulars 
für die Eisenbahnstatistik. Die auf das früher bis und mit 1888 übliche 
Formular sich beziehenden Kol -Ziffern sind in Parenthese beigefügt. 

4) Die „Verschiedenen Einnahmen" umfassen die „verschiedenen 
Einnahmen" der Betriebsrechnung (Pacht- und Mietzinse, Ertrag von 
Hilfsgeschäften, sonstige Einnahmen, Kol. 434, 435 und 436 der Eisen- 
bahnstatistik) und die „Einnahmen aus sonstigen Quellen" der Gewinn- 
und Verlust-Rechnung (Kol, 52H der Eisenbahnstatistikj. 



5) Die „Reinen Betriebskosten" der S. C. B. ergeben eich, wenn 
man von den für „ Allgemeine Verwaltung, Unterhalt und Aufsicht der 
Bahn, Expeditiona- und Zugdienst und Fahrdienst" (Titel I — IV des 
Schemas des Betriebsrechnung) die Entschädigungen für Betriebsbesor- 
gung der A. S. B. und der W. B. B. abzieht. 

6) Während die KoL (524) 530 der Eisenhahn Statistik unter .Ab- 
schreibungen von den Aktiven" sowohl die Amortisationen am Konto 
„zu amortisirende Verwendungen", wie auch die Abschreibungen an 
Wertpapieren enthält, sind in der Zusammenstellung unter „Tilgung 
alter Verluste" hlos die eigentlichen Amortisationen aufgenommen, die 
Abschreibungen an Wertpapieren dagegen unter die „Verschiedenen 
Ausgaben" verwiesen. 

7) Die „ Verschiedenen Ausgaben" umfassen: 

a. die „verschiedenen Ausgaben" der Betriebsrechnung; 
h, „ .Verwendungen zu verschiedenen Zwecken" der Gewinn- 
und Verlust- Rechnung ; 

c. die Abschreibungen an Wertpapieren (1S85 und 1886); 

d. die nachträgliche Verminderung des Saldo Vortrags (1889), 



Berechnung des Liquidationswerten und der voraussichtlichen 
künftigen Rendite einer Centralbahnaktie aus den Betriebs- 
resultaten von 1887/1891. 
Li Beilage IV der Botschaft vom 21. März 1891 betr. den An- 
kauf von Centralbahnaktien stellt der Bundesrat für die Jahre 1885 
bis 1889 folgende „Ertragsrechnung für den Bund" auf, welcher 
wir die entsprechenden Ziffern für die Periode 1887—1891 an die 
Seite stellen: 

Durchschnitt Durchschnitt 
1885-1889 1887-1891 
Einnahmen. 
Transport-Einnahmen .... Fr. 13,606,846 Fr. 14,704,276- 
Zuschüsse aus den Spezialfonds * „ 1,196,847 „ 1,025,537 
Ertrag von Kapitalien und Kurs- 
gewinne „ 271,590 „ 342,046 

Verschiedene Einnahmen . . . „ 1,234,205 __„ 1 ,252,404 

Fr. 16,309,488 Fr. 17,324,263 

* Wir setzen hier die von uns rektifizierten Ziffern ein, vgl. Bemerkung 1 
■n nnserer Tabelle der BetriebaergebniiBe. 



Ausgaben. 




Kerne Betriebskosten .... Fr. 6.995,066 


Fr. 7,713,633 


Einlagen in die Spezialfonds* . , 1.204.111 


, 1.243,613 


Verzinsung dersehwebenden Schul- 




den, Geldbeschaflimgskosten. 




Kursverluste 61,806 


67,461 


Verschiedene Ausgaben ... H 918,307 


. 1,003,947 


Fr. 9,179,290 


Fr. 10,028,644 


Reinertrag , 7,130,198 


. 7,295,619 



Total wie oben Fr. 16,309,488 Fr. 17,324,263 
Nach den gleichen Prinzipien ausgeniittelt betrug der Reinertrag 
im Jahre 1885 Fr. 6,687,394 im Jahre 1887 Fr. 6,988,456 
, „ 1889 , 7,881,497 „ , 1891 . 6,521,999 
Vermehrung in der Verminderung in der 

fünfjährigen fünfjährigen 

Periode 1885/89 Fr. 1,194,103 Periode 1887/91 Fr. 466.457 
in ■/• -{- 17,8 > in •/• -=- 6,7 % 

Ziehen wir vom Reinertrag noch die Auslagen tur Verzinsung 
der konsolidierten Anleihen ab, so erhalten wir ein den Aktionären 
gehörendes Surplus von 

pro 1887 Fr. 2,952,399 = 5,904 •/«, 

pro 1891 Fr. 2,453,035 = 4,906 •/• 

des Aktienkapitals von 50 Millionen Franken und es ergiebt sich 

somit pro 1891 gegenüber 1887 eine Verminderung des den 

Aktionären gehörenden Surplus um ein volles Prozent. 

Die bnndesrätliche Botschaft vom 21. März 1891 bemerkt nun 
auf Seite 10 und 1 1 : 

„Wird der künftige Reinertrag auf Grund der durchschnitt- 
„liehen Ergebnisse der Jahre 1885 — 1S89 berechnet und dem- 
gemäß von einer Vermehrung der Einnahmen ganz abgesehen, 
„so ergiebt sich für die Betriebsrechnungen vom Jahre 1889 
„an folgendes Resultat: 

„Reinertrag (Ertrag sämtlicher Aktiven) . . Fr. 7,130,198 
„Verzinsung der konsolidierten Anleihen . . „ 3,9 89,950 
„Verbleiben zur Verfügung , Fr. 3,140,248 

* "Wir netzen liier die von nns rektifizierten Ziffern ein, vgl. Bemerkung 1 
cn unserer Tabelle der Betriebsergebnisse. 



Übertrag Fr. 3,140,248 

„Dieses Resultat ist aber nur für den Fall 
„gültig, daß der Bund die Bahn übernimmt. 
„Bleibt dieselbe im Besitz der Gesellschaft, so 
„vermindert sich die zur Verfügung stehende 
„Summe für die Aktionäre um den Betrag, 
„welcher von 1890 an während 24 Jahren zum 
„Zwecke der Ergänzung des Aktienkapitals 
„(Amortisation) nötig ist, nämlich um . , . „ 508,857 
„und es verbleiben für die Aktionäre z. Verfügung Fr. 2,631,391 

„Eine Verminderung des Reinertrages tritt aber 
„auch in diesem Falle nicht ein und es vermehrt sich 
„das Vermögen der Gesellschaft alljährlich um den 
„Betrag von Fr. 508,857 mit Zuzug der betreffenden 
„Zinseszinse." 
Es darf angenommen werden, daß der Bundesrat, als er 
i durchschnittlichen Reinertrag der Centralbahn für die Jahre 
I ermittelte, in gleicher Weise verfahren ist, wie er bei Aus- 
mittlung desjenigen Reinertrages würde verfahren wollen, welcher 
dereinst der Berechnung der Rückkaufsfumine zu Grunde 
zu legen ist und wofür er unterm 21. Juli 1888(E.A.S. — N.F.X. 
S. 79) einen besondern Bundesratsbeschluß erlassen hat. Es ist je- 
doch zu bemerken, daß die Bahngesellschaften diese Berechnung des 
Reinertrages nicht anerkennen, sondern insbesondere verlangen, daß 
auch die Überschüsse der Einlagen in den Erneuerungsfonds über 
die Entnahmen aus dem letztem hinaus, als Bestandteüe des Rein- 
ertrages anerkannt werden. Nach dem Wortlaut der Konzessionen 
ist der für die Berechnung der Rückkaufsfumme maßgebende Rein- 
ertrag zu konstruieren „aus dem gesamten Überschuß der Betriebs- 
einnahmen über die Betriebsausgaben, zu welch' letztem auch die- 
jenigen Summen zu rechnen sind, welche auf Abschreibungsrechnung 
„getragen oder einem Reservefond einverleibt wurden" (vgl. unsere 
Tabelle in Beilage III, ferner Normalkonzession Art. 27. litt d. 
und Hürlimann, Eisenbahngesetzgebung, Anmerkung Nr. 13 zum eit. 
Art. 27 der Normalkonzession, enthaltend die Rückkaufsbestimmungen, 
welche der Bund unter der Herrschaft des alten Eisenbahngesetzes 
bei Genehmigung der von den Kantonen erteilten Konzessionen auf- 



; hat). Die Bahngesellschaften behaupten nun, daß Einlage 
in den Erneuerungsfond weder den Charakter von Abschreibungen, 
noch von Einverleibungen in einen Reservefond tragen und daher 
nicht unter die Betriebsausgaben verbucht werden dürfen. Ohne die 
Rechnungsweise des Bundesrates damit als richtig anerkennen zu 
wollen, machen wir dieselbe für diesen Fall gleichwohl, um nicht 
zu Resultaten au gelangen, welche irgendwie angefochten werden 
können, zu den unsrigen, indem wir die Einlagen in die Erneuerungs- 
fonds nach dem vom Bundesrate aufgestellten Schema unter den 
Betriebsausgaben belassen. 

Noch ein anderer Punkt ist speziell hervorzuheben: In der 
Zusammenstellung der Betriebsergebnisse der Centralbahn, wie sie 
sich in Beilage II der bundesrätlichen Botschaft vom 21. März 1891 
findet und damit übereinstimmend auch in unserer Zusammenstellung 
hievor sind die a.uf Wertschriften abgeschriebenen Beträge unter 
die , Verschiedenen Ausgaben" und die Überträge auf Reservefond 
als „Einlagen in die Spezialfonds" unter die Ausgaben aufgenommen 
worden, dagegen die für „Tilgung alter Verluste" verwendeten, resp. 
zurückbehaltenen und also den Aktionären nicht ausbezahlten Summen 
als Bestandteile des Reingewinnes und nicht als Betriebsaus- 
gaben behandelt worden. 

Es scheint somit der Bundesrat selbst — wie aus seinen 
Worten, daß eine Verminderung des Reinertrages durch die Ver- 
wendung der Amortisationsbetriigi* nicht stattfinde, deutlich hervor- 
geht — den von ihm früher verfochtenen Standpunkt fallen gelassen 
zu haben, wonach auch die Amortisationen auf dem Konto „Zu 
amortisierende Verwendungen" vom Reinertrag, welcher der Rück- 
kaufsfumme zu Grunde zu legen ist, abzuziehen seien. Der früher 
vom Bundesrat eingenommene Standpunkt war auch sicherlich un- 
haltbar. Denn die „für die Amortisation laut Bilanzbereiniguugs- 
„protokoll ausgelegten Beträge sind in den betreffenden Betriebs- 
Jahren thatsächlich verdient worden und bilden daher mit Recht 
„einen Teil des geschäftlichen Reinertrages; den Ausgaben dieser 
„Betriebsjahre dürfen sie aber nicht hinzugerechnet werden, da sie 
„aus früherer Zeit herrühren und nicht eine Last dieser Betriebs- 
„periode sind." Auch wenn diese Beträge den Aktionären kraft der 
zwischen Bundesrat und Gesellschaft getroffenen Vereinbarung nicht 
ausbezahlt werden dürfen, so vermehren sie doch nach den eigenen 



Worten des Bundesrates (Seite 11 der Botschaft vom 21. März 1891) 
das Vermögen der Gesellschaft und da eine selche Vermehrung nicht 
anders als aus einem Reinertrag erfolgen kann, so bilden sie eben einen 
Bestandteil des für die Rüekkaufsfumme in Betracht fallenden Rein- 
ertrages. (Vgl. hierüber Geschäftsbericht der S. C. B. von 1889, 
Seite 4 und den demselben beigehefteten Bericht und Antrag des 
Verwaltungsrates betr. die Übereinkunft mit dem Eiaenbahndeparte- 
ment über die Zusammenlegung der Konzessionen der S. C. B. mit 
Bezug auf den dem Bunde vorbehaltenen Rückkauf; vgl. auch den 
dem Geschäftsbericht pro 1890 beigehefteten Bericht und Antrag 
des Verwaltungsrates der S. C. B. betr. die Ratifikation des Ver- 
trages vom 3. April 1891 über den Erwerb der Centralbahnunter- 
nehmung durch den Bund.) 

Gemäß der bereits oben erwähnten, am 1. Oktober 1889 und 
10. Januar 1890 getroffenen, aber allerdings noch nicht definitiv in 
Kraft getretenen Vereinbarung betreffend die Zusammenlegung der 
Konzessionen der S, C. B. mit Bezug auf den Rückkauf seitens 
des Bundes ist nun in Anlehnung an die bestehenden Konzessionen 
bestimmt, daß als nächster offener Rückkaufstermin für sämtliche 
im alleinigen Eigentum der S. 0. B. befindlichen Linien der 1. Mai 
1903 fixiert werde, daß auf diesen Termin im Falle des Rückkaufes 
auch die Anteile der S. C. B. an den Gemeinschaftsbahnen ins Eigen- 
tum des Bundes übergehen, daß alsdann sämtliche Konzessionen als 
ein Ganzes behandelt werden und als Rüekkaufsfumme der 25fache 
Betrag des durchschnittlichen jährlichen Reinertrages der sämtlichen 
Linien und Anteile während der 10 Kalenderjahre 1888 bis und mit 
1897 zu gelten habe, immerlün jedoch in der Meinung, daß die Ent- 
schädiguiigsi'unime in keinem Falle weniger, als das ursprüngliche 
Anlagekapital der sämtlichen Linien bezw. Anteile betragen darf. 

Wir halten uns in unsern nachfolgenden Berechnungen der Ein- 
fachheit halber au die Stipulationen dieser Übereinkunft, wie wenn 
sie bereits in Kraft getreten wäre. 

Von den für die Berechnung der Rüekkaufsfumme der S. C. B. 
auf den nächsten Rückkaufstermin maßgebenden Jahresergebnissen 
pro 1888/97 liegen nun bereits diejenigen pro 1888, 1889, 1890 und 
1891 vor. Wir haben denselben noch das Jahr 1887 beigefügt und 
aus dieser fünfjährigen Periode oben den durchschnittlichen Rein- 
ertrag mit Fr. 7,295,619 ermittelt. 



Nach dem vom Bundesrat in seiner Botschaft vom 21. März 1891 
beobachteten Vorgehen sollte man annehmen, daG dieser durch- 
schnittliche Reingewinn ohne weiteres als Basis für Berechnung der 
Rückkaufsfumine betrachtet werden könne. 

Wir glauben jedoch, daß davon vorerst noch ein gewisser Abzug 
zu machen sei : 

In diesem Reinertrag sind nämlich auch inbegriffen „Ertrag ver- 
fügbarer Kapitalien und Kursgewinne " mit durchschnittlich Fr. 342,046. 
Diese verfügbaren Kapitalien gehen nun aber beim Rückkauf der 
Bahn nicht auf den Bund über, sondern verbleiben den Aktionären. 
Es würde uns daher auch unlogisch erscheinen, den Zinsertrag und 
den Kursgewinn auf diesen verfügbaren Kapitalien dem Reinertrag, 
welcher die Basis der Rückkaufsfumme bildet, zuzuschlagen und den 
Bund beim Rückkauf den 25fachen Betrag dieses Zinsertrags und 
Kursgewinnes mitbezahlen zu lassen, während er doch die Kapitalien 
selbst nicht ausgeliefert bekommt. Wohl aber hat der Bund beim 
Rückkauf den 25fachen Betrag des in der Rubrik „Ertrag verfüg- 
barer Kapitalien" inbegriffenen Einnahmepostens „Zins für die zum 
Bau neuer Linien verwendeten Kapitalien" zu vergüten; denn hie- 
für erhält er s. Z. den (Segenwert in Gestalt dieser neuen Linien, 
deren Kostenbetrag, soweit er bereits ausgelegt ist, von der Gesell- 
schaft auch schon verzinst und dereinst zurückbezahlt werden muß. 
Wir kürzen daher den oben für die Periode 1887/91 ausge- 
mittelten durchschnittlichen Reinertrag von ... Fr. 7,295,619 
um den Betrag des darin enthaltenen Postens „Er- 
trag verfügbarer Kapitalien und Kursgewinne" von 

durchschnittlich Fr. 342,046 

abzüglich des darin enthaltenen Postens 
„Zins für die zum Bau neuer Linien ver- 
wendeten Kapitalien von durchschnittlich* „ 9402 332,644 
und erhalten auf diese Weise einen für die Berech- 
nung der Rückkaufsfumme maßgebenden Reinertrag 
der Jahre 1887/91 von durchschnittlich .... Fr. 6,962,975 

* Nämlich pro 1887 Fr. — 



1889 „ 600. - 

1890 „ 10,521. - 
J891 „ 35,888. - 



Nehmen wir an, daß der 10jährige Durchschnitt von 1888/97 
diesem 5jährigen Durchschnitt von 1887/91 ungefähr gleichkommen 
werde, so ergiebt sich für den Bund eine Rückkaufsfumme von 

25 X Fr. 6,962,975 = Fr. 174,074,375 

um welche Summe also die „Eisenbahn samt dem 
„Material, den Gebäuhchkeiten und den Vorräten, 
„die dazu gehören", an den Bund übergehen würde. 

Bei der Liquidation der Gesellschaft kämen 
hiezu noch die „Verfügbaren Mittel", laut Bilanz 
per 31. Dezember 1891 betragend Fr. 7,373,469 
abzüglich der Materialvorräte . . „ 2,365,819 „ 5,007,650 
ferner die von den Amortisationen pro 1892 bis und 
mit 1902 auf dem Bilanzkonto „Zu amortisierende 
„Verwendungen" herrührenden Verraö'gensvermeh- 
rungen (jährliche Amortisation gleich dem pro 1891 
hiefür verwendeten Betrage zuzüglich 4% Zinses- 
zinsen) . . , „ 7,548,440 



so daß im Ganzen eine Summe von Fr. 186,630,465 

zur Verfügung stehen wird. 

Davon gehen laut Bilanz per 31. Dez. 1891 ab: 

a. für Tilgung der schwebenden Schulden 

Fr. 6,234,457 

b. „ n « consolidierten 

Anleihen „ 101,612,000 „ 107,846,457 
Es bleiben somit für die nominal Fr. 50,000,000 

Aktienkapital disponibel Fr. 78,784,008 

= 157,57 °/o des Aktienkapitals und es ergiebt sich demgemäß, auf 
Grund des nach dem durchschnittlichen Reinertrag pro 1887/91 er- 
mittelten Rüekkaufswertes der Balmanlage und auf Grund der durch 
die Bilanz per 31. Dezember 1891 ausgewiesenen übrigen Vermögens- 
lage der Gesellschaft berechnet, für den Fall des Rückkaufes der 
Bahn auf den nächsten Rückkaufstermin 1903 ein Liquidationswert 
für jede der 100,000 Centralbahnaktien von Fr. 787. 84. 
Dabei ist vorausgesetzt: 

a. daß der durchschnittliche Reinertrag der für die Berech- 
nung des Rückkaufs wertes maßgebenden Periode von 1888 
bis 1897 dem von uns für die Periode 1887/91 ermittelten 
gleichkomme ; 
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b. daß die laut Bilanz auf Ende 1891 vorhanden gewesenei 
„verfügbaren Mittel" auch auf 1. Mai 1898 resp. 1903 i 
gleichem Betrage vorhanden oder aber durch andere pi 
duktive Anlagen ersetzt seien, welche den Reinertrag i 
soviel vermehren, daß die bezügliche Kapitalisierung 
Eückkaufsfumme entsprechend erhöht; 

c. daß nicht mehr Vorräte vorhanden zu sein brauchen i 
dem Bunde beim Rückkaufe mit übergeben werden müssen,, 
als Ende 1891 vorhanden gewesen sind; 

d. daß der Gegenwert des Erneuerungs- und Reservefonds den 
Aktionären gehöre ; 

e. daß die aus der Riickkaufsfumme und den „verfügbaren. 
Mitteln" vorab zurückzuzahlenden Schulden auf den Rüek- 
kaufstermin keinen höhern Betrag erreichen und auch das 
Aktienkapital nicht größer sein werde, als in der Bilanz per 
31. Dezember 1891. 

Wir bemerken zu diesen Vorausfetzuugen folgendes : 
ad a. Wenn auch das Jahr 1891 in seinem Überschuß 
Betriebseinnahmen über die Ausgaben hinter dem Durchschnitt der 
Jahre 1887/91 und sogar hinter dem ersten Jahre dieser Periode, 1887,. 
zurückbleibt, so daß es scheinen könnte, als ob der Ertrag der Bahn 
im Zurückgehen begriffen sei, so darf doch auch hier auf die durch 
langjährige Erfahrungen erhärtete Thatsache abgestellt werden, daß 
der Verkehr der Bahnen und damit der Ertrag derselben im Durch- 
schnitt eine jährliche Zunahme von circa 2 — 3% aufweist. Wohl 
giebt es vorübergehende Ausnahmen von dieser nur für eine längere 
Reihe von Jahren geltenden Regel und es ist kein Zweifel, d 
Jahr 1891 für die S. C. B. eine sehr deutliche Ausnahme darstellt. 
Aber ein näheres Studium des Geschäftsberichtes beweist uns, daß 
auch im Jahre 1891 der Verkehr und damit die Einnahmen ihre 
durchaus naturgemäße und erfreuliche Entwicklung verfolgt haben 
und der Rückschlag nur einer ganz ausnahmsweisen Vermehrung der 
Ausgaben, wofür die Gründe auf Seite 11 und 12 des Geschäfts- 
berichtes gegeben, zuzuschreiben ist. Es darf also angenommen 
werden, daß durch die fortdauernde Entwicklung des Verkehrs - 
wie sie auch bereits wieder in der Vermehrung der Einnahmen 
pro 1892 gegenüber 1891 sich kundgiebt — nicht nur der Rück- 
schlag in den Betriebsüberschüssen pro 1891 gegen früher wieder 



ausgeglichen, sondern der Reinertrag pro 1888/97 noch auf einen 
höhern Betrag gesteigert werden dürfte, als wie wir ihn durch- 
schnittlich für 1887/1891 ausgerechnet haben. Gleichwohl nehmen 
wir nur den letztem Betrag als für unsere Ermittlung des Rück- 
kaufswertes maßgebend an. 

ad b. Im Bestände der „Verfügbaren Mittel" werden selbstver- 
ständlich bis zum Rückkanfstermine Veränderungen platzgreifen. Aber 
wir glauben gleichwohl diesen Posten bei der Ermittlung des Rück- 
kaufswertes der Bahn in dem auf Ende 1891 bestandenen Betrage 
in die Rechnung einstellen zu dürfen, indem anzunehmen ist, daß 
etwaige Verwendungen desselben auf die Weise geschehen, daß die 
daraus vorgenommenen Anschaffungen produktiver Natur sein, also 
zur Vermehrung des Reingewinnes und damit zur Erhöhung der aus 
diesem zu berechnenden Riickkaufefumme beitragen werden. Auf 
bevorstehende unproduktive Anlagen kommen wir ad e zu sprechen. 
ad c. In den alten Konzessionen ist bestimmt, daß um die aus 
dem Reinertrage ausgemittelte Rüekkaufsuimme die Bahn nicht nur 
nebst Material und Gebäuliehkeiten, sondern auch mit „den Vor- 
räten, welche dazu gehören" in den Besitz des Ruckkäufers 
übergehe. Es ist aber nirgends gesagt, was für und wie viele 
Vorräte „dazu gehören" und daher an den rückkaufenden Bund 
oder Kanton mit zu übergeben sind. Immerhin darf wohl mit aller 
Beruhigung angenommen werden, daß die Übergabe größerer Vor- 
räte, als wie sie für einen nonnalen Betrieb notwendig erscheinen 
und wie sie die Bahnen jetzt in mehr als ausreichendem Maße halten, 
auch im Momente des Rückkaufs nicht von ihnen werde verlangt 
werden können ; im Gegenteil wird man annehmen dürfen, daß die 
Vorräte auf jenen Zeitpunkt hin noch wesentlich reduziert werden 
dürfen. Gleichwohl haben wir von dem in der Bilanz stehenden Be- 
trage der „Verfügbaren Mittel" den Gesamtbetrag der Vorräte 
in Abzug gebracht, wie er in der Bilanz pro 31. Dezember 1891 
aufgeführt ist. 

ad d. § 45 der Statuten der S. C. B. besagt: 
„Der Erneuerungsfonds und der Reservefonds werden nicht ge- 
ntrennt von dem übrigen Gesellschaftsvennögen verwaltet und es 
„werden denselben keine Zinsen gutgeschrieben. Sie sind Eigentum 
„der Aktionäre und sollen bei Auflösung der Gesellschaft gleichmäßig 
„auf die Aktien verteilt werden." 




Der Bundesrat hat jedoch diese Statuten nur unter einer Rei 
von Vorbehalten genehmigt, worunter die folgenden: 

„c. daß das Vermögen des Emeuerungs- und Reservefonds 
„besonders angelegt und vom übrigen Vermögen der Gesellschaft 
„getrennt verwaltet werden muß; 

„f. daß der zweite Absatz von Art. 45, worin für den Fall der 
„Auflösung der Gesellschaft die Verteilung der genannten Fonds auf 
„die Aktien vorgesehen wird, von der bundesrätlichen Genehmigung 
„ ausgeschlossen und daher zu streichen ist/ 

Die Verwaltung der S. C. B. hat gegen diese Vorbehalte ledig- 
lich die Rechte der Gesellschaft verwahrt und die Frage ist noch 
unentschieden, ob der Erneuerungs- und Reservefonds Eigentum d< 
Aktionäre ist oder nicht. 

Der Entscheid sollte unseres Erachtens gleichwohl nicht zweifel- 
haft sein können: 

1) Wie bereits erwähnt, ist nach dem für die meisten Linien 
der S. C. B. maßgebenden Wortlaut der alten — vor 1873 er- 
teilten — Konzessionen der Bund* „berechtigt, die Eisenbahn 
„samt dem Material, den Gebäulichkeiten und den 
„Vorräten, welche dazu gehören, mit Ablauf des 30. etc. 
„Jahres gegen Entschädigung an sich zu ziehen" und es sind dann 
noch für die Ausmittlung dieser Entschädigung Detailbestimmungen 
aufgestellt. Davon, daß mit der Bahn auch die Reserve- und Er- 
neuerungsfonds auf den Rückkäufer übergehen, steht in den alten 
Konzessionen nichts — als „Material" oder als „Vorräte" wird man 
diese Fonds auch bei der kühnsten Interpretation nicht erklären 
wollen — sondern es enthalten dieselben lediglich noch folgende 
hiermit in Zusammenhang stehende Bestimmung: 

„Die Bahn samt Zubehö'rde ist jeweilen, zu welchem Zeitpunkt 
„auch der Rückkauf erfolgen mag, in vollkommen befriedigendem 
„Zustande dem Bunde abzutreten. Sollte dieser Verpflichtung kein 
„Genüge gethan werden, so ist ein verhältnismäßiger Betrag von 
„der Rückkaufsfumme in Abzug zu bringen." 



g- 
ch 

: 

en 



* Wir führen hier und in der Folge der Einfachheit halber lediglich den 
Bund als rilckkanl'ä berechtigt an: bekanntlich steht das Bückkaufsrecht eventuell 
auch den Kantonen zu, sofern der Bund keinen Gebrauch davon macht. 
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Nach diesen alten, für die meisten Linien der S. C. B. maß- 
gebenden Konzessionen kann also der Bund nicht mehr verlangen, 
als daß ihm die Bahn „in vollkommen befriedigendem Zustande" über- 
geben werde. Daß ihm daneben auch noch Reserve- und Erneuerungs- 
fonds im Baarbetrage von einigen Millionen Franken nüt übergeben 
werden, darauf hat er um so weniger Anspruch, als diese Fonds 
lediglich zur Ausgleichung und Deckung erst künftig sich ais not- 
wendig herausstellender außerordentlicher Ausgaben zu dienen be- 
stimmt sind, nicht aber f zur Deckung von Ansprüchen, welche im 
Momente dos Rückkaufes schon gegen die Gesellschaft erwachsen sind. 

2) In seiner Botschaft vom 10. Juli 1873 betr. Form und In- 
halt der neu zu erteilenden Eisenbahnkouzessionen (E. A. S. N. F. I. 
Seite 38) hat der Bundesrat nun allerdings versucht, einer andern 
Auffassung zum Durchbruch zu verhelfen, indem er in den Entwurf 
einer „Normal-Konzession" folgende Bestimmung aufnahm: 

„(Art. 28, litt, b.) Im Rückkaufe ist begriffen, daß die Eisen- 
nbahn mit allen Aktiven, einschließlich den Erneuerungs-, 
„Reserve-, Pensions- und Unterstützungsfonds, und Passiven 
„(sie!), in das volle Eigentum des Rundes . . . übergehe" und in den 
Motiven wurde hiezu bemerkt : 

„Wenn man von einer Seite die Reservefonds als persönliches 
„Eigentum der Aktionäre dem Heimfall an den Rückkaufer entziehen 
„will, so bemerken wir dagegen, daß die meisten schweizerischen 
„Bahnen ursprünglich ihre Reservefonds gegründet haben, um außer- 
ordentliche Reparaturen oder Verbesseningen der Linien daraus zu 
„bestreiten. Die Normalkonzession nimmt auf den Fortbestand sol- 
cher Bestimmungen Bedacht und wir werden in der That bei je- 
weiliger Prüfung der Statuten einer Eisenbahugesellschaft Vorsorge 
„treffen, daß die Schaffung derartiger Reservefundationen nicht unter- 
lassen werde." 

Die Bundesversammlung hat jedoch den Anschauungen und 
Aspirationen des Bundesrates nicht beigepflichtet, sondern dem 
Art. 28, litt. b. der neuen Konzessionen folgende Redaktion ge- 



„Durch den Rückkauf wird der Rückkäufer Eigentümer der 
„Bahn mit ihrem Betriebsmaterial und allen übrigen Zugehören. 
„Immerhin bleiben die Drittmannsrechte hinsichtlich d 
„und Unterstützungsfonds vorbehalten." 
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Man wird nicht behaupten können, daß unter den „Zugehören" 
der Bahn auch die Erneuerungs- und Reservefonds inbegriffen seien. 
„Zugehör" ist ein sachenrechtlicher Begriff, welcher nur auf Sachen 
Anwendung findet. Derselbe ist auch der Eisenbahngesetzgebung 
des Bundes nicht unbekannt : Das Bundesgesetz über die Verpfändung 
und Zwangsliquidation der Eisenbahnen d. d. 24. Juni 1874 enthält 
z. B. in Art. 9 und 10 Vorschriften über den Umfang des auf eine Bahn 
bestellten Pfandrechtes und erklärt dabei, daG das letztere unifasse : 

a. den Bahnkörper und die mit demselben zusammenhangen- 
den Landparzellen, mit Einschluß der Bahnhöfe, Stations- 
gebäude, Güterschuppen, Werkstätten, Remisen, Wärter- 
häuser und aller andern auf dem Bahnkörper und diesen 
Landparzellen befindlichen Hochbauten; 

b. das gesamte, für den Betrieb und den Unterhalt der ver- 
pfändeten Linie zugehörige Material. 

Da nach allgemein gültigen Rechtsbegriffen das Recht an einer 
Sache auch die Zubehörde der letztern umfaßt, so müßte der Er- 
neuerungsfond, falls er Zubehörde wäre, in den zitierten Artikeln 
des Verpfändungs- und Liquidationsgesetzes ebenfalls als im Pfand- 
rechte inbegriffen aufgeführt sein. Daraus, daß dies nicht der Fall 
ist, kann geschlossen werden, daG der Gesetzgeber ihn nicht 
Zubehörde auffaßte. Aber auch abgesehen hievon, ist schon ans 
dem Umstände, daß die deutliche und klare Redaktion des bundes- 
rätüchen Entwurfes, wonach die Erneuerungs- und Reservefonds un- 
zweifelhaft auf den Rückkäufer übergegangen wären, von der Bundes- 
versammlung nicht adoptiert wurde, abzuleiten, daß die letztere 
mit dem materiellen Inhalte des bundesrätlichen Vorschlages nicht 
einverstanden war. 

3) Daß die Erneuerungs- und Reservefonds nicht auf den Rück- 
käufer übergehen, folgt auch noch aus der weitern, in den neuen 
Konzessionen enthaltenen Bestimmung : 

„Zu welchem Zeitpunkte auch der Rückkauf erfolgen mag, ist 
„die Bahn samt Zugehör in vollkommen befriedigendem Zustande 
.,dem Bunde .... abzutreten. Sollte dieser Verpflichtung kein Ge- 
„nügegethan werden und sollte auch die Verwendung der Er- 
„neuerungs- und Reservefonds dazu nicht ausreichen, 
„so ist ein verhältnismäßiger Betrag von der Rückkaufsl'umme in 
„Abzug zu bringen."' 



Würde der Emeuerungsfonds eo ipso auf den Rüekkäufer über- 
gehen, so würde diejenige Gesellschaft am günstigsten fahren, welche 
in den letzten Jahren vor dem Rückkaufstermin möglichst wenige 
Verbesserungen an ihrem Netze anbringt und das sonst hiefür zu 
verwendende Geld in Forin von Dividenden an ihre Aktionäre aus- 
zahlt; denn wenn auch der Zustand der Rahn beim Übergang an 
den Rückäufer mit Recht bemängelt werden konnte, so müßten ja 
nach dieser irrigen Ansicht die Gelder für Beseitigung dieser Mängel 
in erster Linie dem Erneuerungs- und Reservefonds, also einem 
Vermö'gensbestandteil, welcher bereits dem Rückkäufer gehörte, ent- 
nommen werden und die Bahngesellschaft würde dafür-, daß sie in 
■den letzten Jahren keine nicht absolut notwendigen Verbesserungen 
und Reparaturen vorgenommen hat, in keiner Weise gestraft., son- 
4ern im Gegenteil für ihre. Handlungsweise, welche den Betrieb und 
damit Leben und Gut von Tausenden vielleicht ernstlich gefährdet 
hat, noch geradezu prämiert. Das kann nicht der Wille des Gesetz- 
gebers, resp. des Bundes, als er die Konzession erließ, gewesen sein. 
Dazu kommt, daß der Bestand der Erneuerungs- und Reservefonds 
keineswegs bei allen Balmen gleich ist- Es würden also die Aktio- 
näre derjenigen Gesellschaften, welche verhältnismäßig größere Re- 
serve- und Erneuerimgsfonds angelegt haben, gegenüber den andern 
benachteiligt. Diese Benachteiligung wäre eine um so größere, wenn 
auch die Überschüsse der jährlichen Einlagen in die Erneuerungs- 
fonds — wie es vom Bundesrate in seiner Ausmittlung des Rein- 
ertrages der S. C. B. geschehen — nicht als Reinertrag anerkannt 
und somit auch nicht behufs Ausmittlung der Rückkaufsfumme mit 
kapitalisiert werden. 

4) Nur in einem Falle ist es nach dem Wortlaute der neuen 
Konzessionen unzweifelhaft, daß der Erneuerungs- und Reservefonds 
von dem durch den Bund zu zahlenden Rückkaufspreis in Abzug zu 
bringen ist, nämlich wenn und soweit der kapitalisierte Reinertrag 
geringer ist, als die nachgewiesenen erstmaligen Anlagekosten der 
bestehenden Einrichtungen und der Bund also diese ersten Anlage- 
i bezahlen muß. In diesem Falle erscheint es auch nicht un- 
billig, dem Rückkäufer zur Ausgleichung der Differenz zwischen dem 
wahren, aus dem kapitalisierten Reinertrag abgeleiteten Werte der 
Bahn und dem Preis, den er dafür bezahlen muß, den Erneuerungs- 
und Reservefonds ganz oder teilweise zu überlassen. Die Aktionäre 
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erhalten in diesem Falle ja doch die ganzen Anlagekosten aus- 
bezahlt. 

Dieser Fall dürfte aber bei der Centralbahn schwerlich ein- 
treffen, vielmehr wird es sich bei derselben wohl immer nur um 
einen Rückkauf auf Basis des kapitalisierten Reinertrages handeln, 
namentlich wenn die Konzessionen sämtlicher Linien für den Rück- 
kauf als ein Ganzes behandelt werden. 

In dieser Eventualität aber geht, wie nachgewiesen, weder nach 
den alten, noch nach den neuen Konzessionen der Erneuerungs- und 
Reservefond auf den Rückkäufer über und wir sehen uns daher auch 
nicht veranlaßt, von dem Betrage der in der Bilanz aufgeführten und 
bei einer Liquidation neben dem vom Rückkäufer erhaltenen Rück- 
kaufspreis für die Gläubiger und die Aktionäre der Gesellschaft dis- 
ponibeln „Veifügbaren Mitte!" etwa noch den darin steckenden Be- 
trag des Reserve- und Erneuerungsfonds in Abzug zu bringen. 

ad e. Unsere Berechnung des Rückkaufswertes der Centralbahn- 
Aktie zu Fr. 787. 84 basierte schließlich auf der Vorausfetzung, daß 
die Schulden der Gesellschaft auf den Rückkaufstermin keinen höhern 
Betrag erreichen, als in der Büanz vom 31. Dezember 1891 und daß 
selbstverständlich auch das Aktienkapital dannzumal nicht größer sein 
werde, als zu Ende 1891. Diese Vorausfetzung nun wird, das kann schon 
heute mit aller Sicherheit behauptet werden, nicht in Erfüllung gehen. 

Es ist diesfalls nämlich in Betracht zu ziehen, daß der Ver- 
waltungsrat der S. C. B. schon in seiner Sitzung vom 1. März 1892 
die Aufnahme einer weitem 4% Anleihe von 15 Millionen Franken 
beschlossen hat, deren Erlös, wie es im bezüglichen Prospekt heißt, 
„für die Bestreitung von Baiiausgaben und für die Vermehrung des 
Rollmaterials bestimmt ist" — also im wesentlichen für Verbesserung 
der dem Bunde um die zu bezahlende Rückkaufsfumme zufallenden 
Bahnanlage, ohne daß dadurch die Einnahmen {also der für den 
Rückkaufspreis hauptsächlich maßgebende Faktor) wesentlich ver- 
mehrt werden dürften. Diese Verbesserungen werden nämlich, neben 
einer Vermehrung des Lokomotiven- und Wagen-Parks, hauptsächlich 
umfassen: Die Erstellung eines zweiten Geleises von Herzogen- 
buchsee bis Bern, die Erstellung eines zweiten Geleises auf der 
Bözbergbahn von Pratteln bis Stein (woran die S. C. B. die Haute 
zu zahlen hat), sodann die kostspieligen Bahnhofbauten in Bern 
(größtenteil vollendet), Ölten, Luzern und Basel. Nach 
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naclirichten dürfte der Bahnhofiunbau in Luzern nebst Zufahrt allein 
8- — 9 Millionen Franken, der neue Bahnhof Basel allein gegen 10 
Millionen Franken kosten, sodaß der Mehrbedarf an Kapital gegen- 
über der Bilanz per Ende 1891 im ganzen (einschließlich der Bedürf- 
nisse für die zweiten Geleise Herzogenbncbsee-Bem und Pratteln-Stein) 
auf mindestens 20 Millionen Franken zu veranschlagen sein dürfte. 
Die Verwendung dieses Kapitals ist an und für sich eine un- 
produktive, weil größere Bahnhofe, zweite Geleise u. s. w. keinen 
großem Verkehr und somit keine Vennehrung des Reingewinns, 
sondern im Gegenteil noch eine Vermehrung der Ausgaben erzeugen. 
Für die S. C. B. sind indessen diese neuen Kapitalaufwendungen 
insofern teilweise produktiv, als an die Verzinsung der Kosten für 
die Balmliofbauten die andern Gesellschaften, welche diese Bahn- 
höfe mitbenutzen (in Bern die Jura-Simplonbahn, in Luzern die Jura- 
Simplon-, Gotthard- und Nordostbahn, in Basel die Jura-Simplon-, 
Elsiisser- und Bö/bergbahn), im Verhältnis ihrer aus- und einlaufenden 
Wagenachsen beizutragen haben. Diese Zinsrückvergütung seitens 
der andern Bahnen erhöht allerdings den „Reingewinn" und damit 
die Rückkaufsfumme, und es darf angenommen werden, daß dadurch 
die Wirkungen der Kapital Vermehrung von 20 Millionen Franken 
etwa zur Hälfte ausgeglichen werden. Es erhöht sich also das 



gefundene Netto-Liquidationsresultat vc 
um den Ruckkaufswert d. h. den Betrag des durch 
die übrigen Bahnen zu bestreitenden 4 %igen 
Zinses von 10 Millionen = 25 X400,000 = 

Dagegen sind von dieser Summe noch ab- 
zuziehen: die für jene baulichen Veränderungen 
bezw. Verbesserungen seit Ende 1891 teils bereits 
verausgabten, teils noch zu verwendenden, in Form 
neuer Obligationskapitalien teils bereits aufgenom- 
menen, teils noch aufzunehmenden . . . . 
sodaß für die Aktien, soweit dies aus dem heute zu Ge- 
bote stehenden Zahlenmaterial rechnungsmäßig gefol- 
gert werden kann, auf den nächsten Rückkauistermin 
1903 ein Liquidationswert verbleiben dürfte von 
oder Fr. 687- 84 für jede Aktie. 



Fr. 78,784,000 



Fi-:" 88.784,000 



Versuchen wir, aus unserer Tabelle der Betriebsergebnisse der 
letzten Jahre nun auch noch die 

voraussichtliche Rendite 
der Centralbahnaktien in den nächsten Jahren, soweit sie an die 
Aktionäre verteilt werden kann, zu konstruieren, so gelangen wir zu 
folgenden Ziffern: 

Durchschnittlicher Reinertrag von 1887/91 (als voraussichtliches 
Ergebnis auch für die künftigen Jahre angenommen) Fr. 7,295,619 

Hievon gehen ab: 

a. Verzinsung der bisherigen konsolidierten An- 
leihen, laut Bilanz per 31. Dezember 1891 betragend 
Fr. 101,612,000 ä. 4% . . . Fr. 4,064,480 

b. Verzinsung des neuen An- 
leihens in dem zur Befriedigung sämt- 
licher Baubedürfnisse als notwendig 
vorgesehenen Betrage von Franken 
20,000,000 ä 4% . Fr. 800,000 
abzüglich Rückvergütung 

der Hälfte durch andere 
Bahngesellschaften (siehe 
oben) . . . . » 400,000 „ 400,000 

c. Amortisation zum Zwecke der 
Ergänzung des Aktienkapitals (Bilanz- 
bereinigung) im gleichen Betrage wie 
1891 „ 538,134 

(Die Zinszuschläge für die späteru 
Raten gleichen sich durch die Zins- 
eingänge auf den aus den Rücklagen 
angeschaiften Wertpapieren hezw. 
durch die Zinsersparnisse auf den dar- 
aus zurückbezahlten eigenen Obli- 
gationen aus) 

und es bleiben für die Aktionäre verfügbar . Fr. 2,293.005 
also — vorausgesetzt, daß in den nächsten Jahren der Überschuß 
der Einnahmen über die Ausgaben sich nicht anders gestalte, als 
nach dem oben ermittelten Durchschnitte für die Jahre 1887/91 — 
für jede der 100,000 Aktien Fr. 22. 93 oder rund 4 8 /s %. 



5,002.614 
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Diese Taxation kann und will selbstverständlich nur wieder als 
ein rechnungsmäßig aus einer Reihe bisheriger Betriebsresultate 
abgeleiteter Durchschnitt für eine künftige längere Periode, 
keineswegs aber als eine auf absolute Zuverlässigkeit Anspruch 
machende Schätzung der Erträgnisse der nächsten Jahre betrachtet 
werden. 

In letzterer Beziehung ist insbesondere Folgendes zu bemerken: 

1) Die Zinsausgabe für den neuen Kapitalbedarf von zirka 
20 Millionen Franken wird die Jahresrechnung nicht auf einmal be- 
lasten, sondern nur succeasive, da die aufzunehmenden neuen An- 
leihen auch nur successive zur Ausgabe gelangen und die für den 
Bau neuer Objekte zu verausgabenden Beträge bis zur vollständigen 
Fertigstellung der erstem dem Betriebskonto zu Lasten des Baukontos 
verzinst werden. Speziell das Jahr 1892 wird durch die Verzinsung 
auch der bereits emittierten 8 Millionen Franken nicht wesentlich be- 
einflußt werden, weil die Emission dieser Obligationen erst mit Zins- 
genuß ab 15. September 1892 stattgefunden hat. 

2) Anderseits ist nicht außer Acht zu lassen, daß der Reinge- 
winn des Jahres 1891 mit Fr. 6,521,999 hinter dem durchschnitt- 
lichen Reinertrag pro 1887/91 mit Fr. 7,295,619 um nicht weniger 
als Fr. 773,620 zurückbleibt. Der Keinertrag pro 1892 wird denn 
auch viel mehr demjenigen pro 1891, als dem für die Jahre 1887/91 
als Durchschnitt ermittelten nahe kommen. Die teilweise proviso- 
rischen* Einnahmezift'ern pro 1892 ergaben laut Dezember- Ausweis 
eine Vermehrung von Fr. 155,285 auf dem eigenen Netz, Fr. 10,771 
auf der Verbindungsbahn und Fr. 38,670 auf der Aarg. Südbahn 
gegenüber den definitiven Ziffern des Vorjahres. Anderseits verzeigt 
die BÖzbergbahn trotz der am 1. August 1892 hinzugekommenen 
Vermehrung der Bahnlänge um die 26 Kilometer der neu eröffneten 
Linie Koblenz-Stein ein Defizit von Fr. 62,368, Wohlcn-Bremgarten 
ein solches 'von Fr. 2958. Die gesamten, für die S. C B. in 
Rechnung fallenden Mehreinnahmen (A. S. B. und B. B. B. zu V*» 
Verbindungsbahn zu 2 /z und W. B. B. zu a /& gerechnet) belaufen sicli 
daher pro 1892 provisorisch auf ca. Fr, 150,000. Um mindestens 



Monate Oktober bis Dezember ) 



nitiv für die Monate J»nnar bis September, provi 






diesen Betrag dürften sieh aber auch die Ausgaben (die von der 
S. C. B. nicht publiziert werden) vermehrt haben, wenn man wenigstens 
annehmen will, daß bei der S. C. B. die gleichen Faktoren maß- 
gebend gewesen seien, wie bei den übrigen großen schweizerischen 
Bahnen, welche fast alle Mehrausgaben aufweisen. 

3) Will man also den voraussichtlichen Ertrag der S. C. B.- 
Aktien für das Jahr 1892 zu schätzen versuchen, so wird man 
sich nicht an den oben ausgenüttelten Durchschnitt des Reinertrages 
pro 1887,91 halten können, sondern die Ergebnisse pro 1891 als 
Basis annehmen müssen. Dieselben wiesen nach Abzug der Passiv- 
zinse, der Amortisation, der Einlagen in die Spezialfonds und der 
, Verwendungen zu verschiedenen Zwecken* einen für die Aktionäre 
disponibeln Aktivsaldo auf von Fr. 2,435,472. 

Xehmen wir nun an, daß die Mehreinnahmen aus 
dem Betrieb pro 1892 durch die Mehrausgaben ab- 
sorbiert werden und der Mehrbedarf an Kapitalamor- 
tisation durch den Zinsertrag der letztjährigen Amor- 
tisationsquote und Zuschuß aus dem Amortisations- 
fonds gedeckt wird, während die Einlagen in die 
Spezialfonds netto die gleichen bleiben, wie letztes 
Jahr, so wird sich der Aktivsaldo pro 1892 doch um 
folgende Beträge geringer stellen, als letztes Jahr: 

a. Differenz zwischen dem Saldovortrag von 1890 

am* 1891 Fr. 512,275 

und demjenigen von 1891 auf 1892 . , 235,472 

Fr. 276,803 

b. Verzinsung der Hälfte Baukosten 
Koblenz-Stein exclusive Rollmaterial, seit 
der Betriebseröffuung Anfangs August 
1892 zu Lasten des Betriebs (4 °/o von 
Fr. 2,550,000 für 5 Monate) . . . „ 42,500 
(Wie oben gezeigt, ist anderseits aus dem 
Betrieb von Koblenz-Stein noch keine Er- 
tragsvermehrimg in Rechnung zu stellen, 
indem einstweilen der Verkehr lediglich 
der Bözbergbahn entzogen zu werden 

Übertrag Fr. 319,303 Fr. 2,435,472 



Übertrag Fr. 319,393 Fr. 2,435,472 
seheint und sogar die Einnahmen der 
B. B. B. zuzüglich Koblenz-Stein etwas 
geringer sind als im Vorjahre ohne diese 
neue Linie). 

c. Sodann hat sich der Baukonto 
des eigenen Netzes im Jahre 1891 um 
Fr. 1,113,260 erhöht. Eine ähnliche Er- 
höhung wird ohne Zweifel auch im Jahre 
1892 stattfinden, da speziell noch Roll- 
material für bedeutende Beträge zu be- 
schaffen war. Es ist also pro 1892 ein 
Betrag von rund Fr. 1,100,000 mehr zu 
verzinsen, als pro 1891 ä 4%= ■ . „ 44,000 

Wir sehen davon ab, von dem im 
April 1892 aufgenommenen Anleihen von 
Fr. 8,000,000 noch weitere Beträge als 
mit ihrer Verzinsung dem Betrieb pro 
1892 extra zur Last fallend in Rechnung 
zu ziehen, weil ein großer Teil des An- 
leihens lediglich zur Tilgung bisheriger 
schwebender Schulden verwendet worden 
ist, die natürlich pro 1891 auch verzinst 
werden mußten, während die Verzinsung 
eines weitem Betrages dem Betrieb teils 
durch den Baukonto einstweilen noch zu- 
rückerstattet, teils auch durch andere 
Bahnunternehmungen vergütet werden 
dürfte. 

Nach vorstehenden Erörterungen 

dürfte sich der Gewinn- und Verlustkonto 

pro 1892 immerhin um ca Fr. 363,303 

ungünstiger stellen, als derjenige pro 1891 und es 
wären alsdann pro 1892 für die Aktionäre blos noch Fr, 2,072,169 
disponibel, was zwar noch die Ausrichtung einer Dividende von 4 % 
— Fr. 20 per Aktie gestatten, dann aber nur noch einen Saldo von 
Fr. 72,169 übrig lassen würde. 




4) Für die Aktienrendite der Jahre 1893 und folgende jetzt 
schon irgend welches ziffernmäßige Pwgnostikon aufzustellen, wäre 
selbstverständlich verfrüht. Man kann diesfalls blos folgende Punkte 
hervorheben : 

Einerseits wird der Verkehr sicherlich auch in den nächsten 
Jahren eine succesBive Vermehrung aufweisen und es darf nament- 
lich auf die fortwährende Entwicklung des deutsch-italienischen Per- 
sonen- und Güterverkehrs, der sich großenteils der Centralbahn als 
Hauptzufahrtslinie zum Gotthard bedient, aufmerksam gemacht wer- 
den. Ebenso kommt ein überwiegender Teil des Verkehrs, welcher 
sich in Folge unserer gestörten Handelsbeziehungen zu Frankreich 
nun in vermehrtem Maße zwischen Deutschland und der Schweiz 
entwickeln dürfte, der S. C. B. zu gute. Es ist ferner anzunehmen, 
daß die ganz enorme Steigerung der Betriebsausgaben, welche in. 
zwei Jahren den Prozentsatz der Ausgaben zu den Bruttoeinnahmen, 
von 49,79 auf 60,87 % hinaufgesetzt hat, keine größeren Fortschritte 
mehr machen wird, daß vielleicht eher in Folge Billigerwerdens von 
Kohlen und Eisen ein Rückgang in den Ausgaben platzgreifen könnte. 
Anderseits wissen wir, daß die Centralbahn noch vor großen Bau- 
ausgaben steht, welche, ohne zu einer Entwicklung des Verkehrs 
beizutragen, nicht nur — nach ihrer Fertigstellung — zu Lasten 
des Betriebes verzinst sein wollen, sondern auch, wie insbesondere 
Bahnhoferweiterungen, zweite Geleise etc., zum Teil wieder wesent- 
lich erhöhte direkte Betriebsausgaben (für Überwachung, Bedie- 
nung und Unterhaltung) nach sicli ziehen. 

Wägen wir die günstigen und ungünstigen Momente, welche die 
Betriebsresultate der S. C. B. in den nächsten Jahren beeinflussen 
dürften, vorurteilslos gegen einander ab, so werden wir sagen müssen, 
daß für eine Anzahl von Jahren die Dividende der Aktien der 
S. C. B. vermutlich allerdings nicht unter 4 °/o Binken, aber auch 
sich kaum wesentlich über 4 '/a bis höchstens 5 °/o heben 
wird, es wäre denn, daß eine ganz außerordentliche, heute nicht 
vorauszusehende Verkehrsvennehrung platzgreifen sollte. 



II. Die Schweizerische Nordostbak 



A. Allgemeine rechtliche Grundlagen. 

Die Schweizerische Nordostbahn ist im Jahre 1853 aus der 
Fusion der Schweizerischen Nordbahngesellschaft und der Zürich- 
Bodensee-Eisenbahngesellsdiaft entstanden. 

Ihre heute geltenden Statuten datieren vom 7. November 
1890. 

Der Umfang des eigenen Netzes einschließlich Zürich-Zug- 
Luzern auf Ende 1891 ist folgender: 

Bauliche Länge: 610 km (Suhr-Aarau nur zur Hälfte ein- 
gestellt). 
Betriebslänge: 631 km. Die Betriebslänge umfaGt auch die 
der Gesellschaft der Vereinigten Scliwcizcrbahnen gehörende, 
von der N. 0. B. mitbenutzte Strecke Näfels-Glarus (8 km) 
und die den badiscben Staatsbahnen gehörende von der 
N. 0. B. benutzte Linie Koblenz Mitte Rhein -Wahtshut 
(2 km). 
Die Linie Zürich-Zug-Luzern ist mit 31. Dezember 1891 ganz 
in das ausfchließliche Eigentum der N. 0. B. übergegangen. 

Das eigene Netz der N. 0. B. (incl. der alten Linie Züricli- 
Zug-Luzera) umfaßte am 31. Dezember 1891 folgende Linien: 

a. Aarau-Brugg-Baden-Zurich. 

b. Zürich- \Vinterthur-Frauenfeld-liomanshorn- 

c. Sulgen-Gossau. 

d. Rorschach-Romanshorn-Konstanz-Etzweilen. 

e. Singen-Etzweilen-Winterthur. 




48 



f. Schaffhausen-Winterthur. 

g. Wtoterthur-Bülach-Eglisau-Koblenz. 
h. Effretikon-Wetzikon-Hinweil. 
i. Effretikon-KIoten-Seebach- Wettingen. 

k. Oerlikon-Oberglatt-Dielsdorf-Niederweningen. 

1. Oerlikon-Seebach. 

m. Bülach-Niederglatt-Baden. 

n. Waldshut-Turgi. 

o. Baden-Lenzburg-Suhr. 

p. Suhr-Aarau (zur Hälfte). 

q. Altstätten-Zug-Luzern. 

r. Zürich-Wädensweil-Ziegelbrücke. 

s. Ziegelbrücke-Näfels. 

t. Glarus-Liutbal. 
Diese Linien vermitteln den Verkehr der Ostschweiz nach und 
über Zürich und mit dem Westen bis Koblenz, Brugg, Aarau, Suhr 
und Luzero, ebenso aber auch den Verkehr von Norden (Waldshut, 
Schaffhausen, Singen, Konstanz, Romanshorn) mit dem Süden (Gott- 
hardbahn) und Südosten (gegen Graubünden). 
Die Nordostbahn betreibt sodann noch: 

a. Die Bözberg-Bahn (Brugg-Basel) mit einer baulichen 
Länge (Pratteln-Brugg) von 48 und einer Betriebslänge 
(Basel-Brugg) von 58 km (direkte Verbindung Basel-Zürich- 
Ostschweiz). 

b. Die Koblenz-Stein-Babn (erst am 1. August 1892 er- 
öffnet) mit einer baulichen und Betriebslänge von 26 km 
(Vermittlung einer weitern direkten Verbindung Basel-Ost- 
schweiz). 

An diesen beiden Unternehmungen ist die S. C. B. zur Hälfte mit- 
beteiligt und hat auch die Erstcllirngskosten zur Hälfte mitbestritten. 

Sodann ist die N. 0. B. anteilsberechtigt an folgenden 2, 
von der S. C. B. betriebenen Bahnen: 

c. Aarg. Südbahn (Aarau-Rothkreuz-Immensee und Brugg- 
Hendschikon) mit einer baulichen Länge von 57 km, wovon 
7 km Bothkreuz-Immensee an die Gotthardbahn verpachtet] 
dagegen 6 km Aarau-Ruppersweil (der N. 0. B. gehörend) 
mitbenutzt; Betriebslänge 58 km. Hieran ist die S. C. B. 
und N. 0. B. jede zu '/* anteilsberechtigt. 




d. Wohlen-Bremgarten-Bahn, bauliche Länge 7, Betriebs- 
länge 8 km. Hieran ist die N. 0. B. mit a /a, die S. C. B. 
mit */* un d die Gemeinde Bremgarten mit '/& beteiligt. 
Über die Reparation des direkten Verkehrs, welcher, vom Aus- 
lande kommend und die westliche, nördliche oder östliche Schweizer- 
grenze von Genf bis Landquart überschreitend, Teile der S. C. B. 
oder N. 0. B. als Transit nach Stationen der Gotthardbahn und 
weiter durchzieht, sowie des entsprechenden direkten Verkehrs in 
umgekehrter Richtung, besteht zwischen der N. 0. B. und der S. C. B. 
eine besondere Vereinbarung auf die Dauer der Konzessionen, wo- 
nach die (laherigen Gesamteinnahmen nach Abzug einer bestimmten 
Traktionsentschädigung, welche der den Transport effektiv ausführen- 
den Unternehmung zukommt, gleichmäßig unter die beiden Gesell- 
schaften N. 0. B. und S. C. B. verteilt werden. 

Die Konzessionen* für das eigene auf Ende 1891 bestan- 
dene Netz** sind noch von den Kantonen ausgestellt, mit Ausnahme 
der Strecken Enrctikoii-Otnllivigen, Wettingen-Lenzburg-Suhr, Nieder- 
glatt-Otelfingen, Seebach-Oerlikon, Biltcn-Ziegelbrücke-Niederurnen- 
Näfels, Glarus-Linthal, welche vom Bunde ausgegangen sind. 

Der Auslaufstermin der meisten Konzessionen ist der 30. April 
1957, der nächste Rückkaufstermin der 1, Mai 1903. Jedoch 
bestehen folgende Ausnahmen: 

Nächster Kückkaufa- 



Oerlikon-Bülacli und Oberglatt- 

Dielsdorf 1. Mai 1910 

Winterthur-Koblenz .... 22. Dezbr. 1903 



Zürich-Richtersweil .... 
Richtersweil-Reichenburg-Ziegel- 

briicke-Näfels 

Effretikon-Wetzikon-Hinweil 
Konstanz- Etzweilen-Winterthur 
Etzweilen-Ramsen (Singen) 
Sulgen-Gossau 



20. Juli 1904 

1. Febr. 1905 
10. Dezbr. 1904 
26. Febr. 1903 
26. Febr. 1903 
9. Septbr. 1903 



Niederglatt-Otelflngen-Wettingen 23. Dezbr. 1903 



ablauf: 

30. April 1964. 

21. Dezbr. 1957. 

31. Dezbr. 1968 

31. Dezbr. 1968, 

31. Dezbr. 1 

31. Dezbr. 1968, 

31. Dezbr. 1 

31. Dezbr. 1968. 

22. Dezbr. 1957. 



* Vgl. Tabelle in Beilage III. 

** Dia Konzessionen der nenensog. Moratoriumslinien siehe in Beilage III. 



Nächster Riiokkaufs- 



Bözbergbahn 



Zürich-- Zug -Luzern (nur ge- 
meinsam mit Thalweil-Zug) 



8. Juni 1903 

! Frühestens auf den! 
Zeitpunkt, in wel-l 
chem die Linie I 
Thalweil-Zng 10 [ 
Jahre im Betrieb 



ablauf : 
7. Juni 1957. 



30. April 1963. 



Endlich läuft die badische Konzession für die Strecke Ramsen- 
Singen bis 1. Januar 1969 und es kann Baden laut Staatsvertrag 
vom 24. Mai 1873 die Linie nach 25jährigem Betrieb (die Eröffnung 
fand am 17. Juli 1876 statt) auf fünfjährige Kündigung hin jed< 
zeit an sich ziehen. 

Betreffend Konzessionen der Aarg. Südbahn und Wohlen-Brem- 
garten siehe bei S. C. B. 

Für die Linien, deren Konzessionen von den Kantonen erteilt 
worden sind, ist der Entschluß zum Rückkauf 5 Jahre, für die vom 
Bund konzessionierten Linien 3 Jahre vor dem nächsten Rückkaufs- 
termin zu notifizieren. Die Rückkauisfunime wird gleich bestimmt, 
wie bei der S. C. B. auseinandergesetzt. 

Unterhandlungen, welche zwischen dem Eisenbahudepartemenl 
und der N. 0. B.-Gesellschaft über die Zusammenlegung der Kon- 
zessionen mit Bezug auf den dem Bunde vorbehaltenen Rückkauf 
gepflogen worden sind, haben noch zu keinem Resultate geführt. 

Wird der nächste Ruckkaufstermin nicht benutzt, so tritt die 
Berechtigung zum Rückkauf der auf kantonalen Konzessionen be- 
ruhenden Linien erst wieder nach weitereu 15 Jahren u. s. f. ein; 
die auf Konzessionen des Bundes beruhenden Linien können 
gegen vom nächsten Rückkaufstermin an jederzeit zurückgokaui 
werden, sofern der daherige Entschluß der Gesellschaft 3 Jahi 
vorher notifiziert wird. 

Wenn nach Ablauf der Konzessionen das Rückkaufsrecht nichl 
ausgeübt ist, so soll, soweit es die auf kantonalen Konzei 
ruhenden Linien betrifft, „die Konzession in Folge einer zu treffen 
„den Übereinkunft den dannzumaligen Verhältnissen gemäß erneuei 
„werden." Die vom Bunde erteilten Konzessionen enthalten kein 
Bestimmungen darüber, wie es nach Ablauf der Konzessionen weite 
gehalten werden soll. 
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In den von den Kantonen erteilten Konzessionen für das sog. alte 
Stammnetz ist die Steuerfreiheit der Gesellschaft, kleine Redaktions- 
verschiedenbeiten vorbehalten, in folgender Weise ausgesprochen: 
„Die Eisenbulingesellschaft als solche ist sowohl für ihr 
„Vermögen, als für ihren Erwerb, in Folge des Betriebes 
„der Bahn, von der Entrichtung aller Kantonal- und Gemeinde- 
steuern befreit." 
In den neuem kantonalen und in sämtlichen vom Bunde er- 
teilten Konzessionen findet sich dagegen keine solche Bestimmung. 
Nach den Konzessionen müssen, sofern die Direktion aus 5 Mit- 
gliedern besteht, mindestens 2 derselben Bürger des Kantons Zürich 
und wenigstens einer ein Bürger des Kantons Thurgau sein. Würde 
die Direktion zahlreicher bestellt, so ist diese Vertretung verhältnis- 
mäßig auszudehnen. Sollte die Direktion dagegen nur aus 3 Mit- 
gliedern bestehen, so muß sich darunter mindestens ein Bürger des 
Kantons Zürich und ein Bürger des Kantons Thurgau befinden. 

Falls neben der Direktion noch ein weiterer Ausfchuß aufge- 
stellt wird, sollen in demselben die beiden Kantone in analoger 
Weise vertreten sein. 

Bei fünf'gliedriger Direktion müssen mindestens ein thurgauisches 
und zwei zürcherische Mitglieder in Zürich wohnen. 

Ebenso hat laut Gründungsvertrag der Nordostbalmgesellschaft 
der Kanton Schaffhausen das Recht, zu verlangen, daß ein Mitglied 
der Direktion dem Kanton Schaffhausen entnommen werde. 

Sodann beansprucht die Regierung des Kantons Äargau gemäß 
der Konzession für die Linie Kaiserstuhl-Koblenz die Wahl eines 
Mitgliedes in den Verwaltungsrat. Dieser Anspruch ist jedoch von 
der Gesellschaft nicht anerkannt. 

Die Regierung des Kantons Zürich nimmt ihrerseits auf Grund 
des Eisenbahnsubventioiisgesetzes von 1871 das Recht einer Abord- 
nung in den Verwaltungsrat in Anspruch. 

In Mitbenk'ksiclitigung dieser Ansprüche hat die N. 0. B. in 
ihren Statuten folgende Bestimmung aufgenommen: 

„In den Verwaltungsrat sind mindestens 8 Bürger deB 
„Kantons Zürich und je mindestens 4 Bürger der Kantone 
„Thurgau , Schaffhausen und Aargau zu wählen. Sodann 
„kommt dem Regierungsrat des Kantons Zürich das Recht 
„zur Wahl eines Mitgliedes des Verwaltungsrates zu," 
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B. Finanzielle Situation der N. 0, B. 

Wir halten uns bei unsera Untersuchungen über die finanzielle 
Situation der Schweizerischen Nordostbahn genau an das gleiche Ver- 
fahren, welches wir, in Übereinstimmung mit der vom Bundesrate in 
seiner Botschaft vom 21. März 1891 für derartige Untersuchungen 
gegebenen Wegleitung, auch bei Prüfung der finanziellen Situation 
der Centralbahn befolgt haben. 

Demgemäß haben wir uns für unsere Erörterungen vorerst die 
Basis geschaffen durch Aufstellung einer Tabelle* mit Durchschnitts- 
berechnungen über die Betriebserge buisse der letzten 5 Jahre. Hieraus 
werden wir sodann unsere Schlußfolgerungen für den Rückkaufswert 
der N. 0. B. und die vorausfichtliche künftige Rendite ihrer Aktien 
ziehen, ohne dabei die kritischen Bemerkungen und rechtlichen Aus- 
führungen zu wiederholen, welche wir über eine Reihe von Punkten 
bei unsern daherigen Erörterungen über die S. C. B. anzubringen. 
uns veranlaßt gesehen hatten. 

Durch Beobachtung eines genau gleichmäßigen Verfahrens bei 
unsern Untersuchungen über die N. 0. B., wie bei denjenigen über 
die S. C. B., erreichen wir also jedenfalls zum mindesten relativ 
unsern Zweck, indem die von uns gewonnenen Resultate, wenn sie 
auch vielleicht, beider großen Schwierigkeit der Aufgabe, absolut in 
untergeordneten Punkten angreifbar sein sollten, doch zur richtigen 
Wertbemessung der beiden Unternehmungen im Verhältnis zu 
einander hinreichende Zuverlässigkeit bieten dürften. 

Bemerkungen zur Tabelle der Betriebsrechnungen der Schweiz. 
Nordostbahn von 1887/1891. 

1) Die Tabelle ist genau nach Anleitung der in Beilage II zur 
bundesrätlichen Botschaft vom 21. März 1891 aber den Ankauf von 
Central bahn aktien enthaltenen Zusammenstellung ausgearbeitet worden. 
Die Ziffern für die Jahre 1887, 1888, 1889 und 1890 entsprechet 
offiziellen schweizerischen Eisenbahn- Statistik, diejenigen für das Jahr 
1891 sind den Geschäftsberichten entnommen. 

2) Obwohl die Eisenbahn Zürich-Zug- Luzern bis zum 1. Januar 1892 
als selbständige Unternehmung zu betrachten war, bei welcher die 
N. 0. B. einschließlich der in ihrem Wertschriften -Konto enthaltenen 
Fr. 586,500 Obligationen der Z.-Z.-L. Bahn mit Fr. 10,162,500, ver- 
schiedene Gemeinden und Privaten dagegen in Form von gewinnbe- 
rechtigten Obligationen mit Fr. 1,837,500 beteiligt waren, so ist doch 
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Zusammenstellung nicht der verhältnismäßige Anteil der 
wie bei B. B. B., Ä. S. B. und W. B. auageniittelt und 
j^jjv- eingestellt worden, sondern es sind die ganzen für 
Bahn in der Eisenbaluisfatistik resp. im Geschäftsbericht 
pro 1891 aufgeführten Ziffern als Betriebs ergebnis der N. 0. B. mit 
eingestellt worden und zwar deshalb, weil einerseits der Anteil der 
N. 0. B. schon bisher ein weit überwiegender (ca. s /s) war un ^ we " 
anderseits die ganze Unternehmung Z. Z. L. mit 1, Januar 1892 in 
das alleinige Eigentum der N. 0. B. übergegangen ist, mithin auch der 
Ertrag der erstem künftig ganz der N. 0. B. zukommt. Unser Verfahren 
dürfte also für die auf die künftigen Ertrags Verhältnisse der N. 0. B. 
zu ziehenden Schlüsse eine richtigere Basis ergehen, als wenn wir blos 
den genauen Anteil der N. 0. B. an den Betriebsergebnissen von Z. Z. L. 
in die Zusammenstellung aufgenommen hätten. Der auf die übrigen 
Beteiligten entfallende Anteil am Reingewinn der Z. Z. L. Bahn ist in 
der Tabelle in Übereinstimmung mit der Eisenbahnstatistik unter der 
Rubrik „Verzinsung der konsolidierten Anleihen" unter die Ausgaben 
aufgenommen, obwohl er für die Berechnung der Rückkaufsfu turne als 
Reinertrag zu behandeln ist. Übrigens kann die Eisenbahn-Unter- 
nehmung Z. Z. L. nunmehr nur noch in Verbindung mit Thalweil-Zug 
und frühestens auf den Zeitpunkt zurückgekauft werden, mit welchem 
die Linie Thalweil-Zug 10 .Jahre in Betrieb sein wird (vgl. Konzession 
Thalweil-Zug Art. 26, E.A.S.N.F.XI.S. 45.) Es können daher für den 
Rückkauf von Z. Z. L. jedenfalls nur künftig 
Betracht fallen. Gleichwohl haben wir geglaubt, Z.Z. ] 
sammoTislelluni* gleich behandeln zu sollen, wie die andern Linien, indem 
der relative Werth derN.O.B. gegenüber andern Netzen durch ihren 
jetzigen alleinigen Besitz von Z. Z. L. wesentlich mit bestimmt wird. 

3) Da wir unsere Schlüsse für die Zukunft lediglich auf die Er- 
gebnisse der fünfjährigen Periode 1887/91 basieren, so haben wir es bei 
der N. 0. B, (im Gegegensatze zur S. C. B.) unterlassen, auch für die 
5 Jahre 188;>/89 die Durchscbmttsbotriebsergebuisse anszumitteln. Es 
geschah auch bei der S C. B. mehr nur als Kontrolle und Rekapitulation 
der in der biindesräMii-lieii Ikitschdi'f, vorn i! I . März 189 laufgeführten Ziffern. 

4) ad Ergebnis pro 1887. Der „Aktivsaldo vom Vorjahre", wie 
er in Übereinstimmung mit der Eisen bahn Statistik in den Betriebsergeb- 
nissen pro 1887 figuriert, setzt sich zusammen aus: 

a. Aktivsaldo laut Geschäftsbericht der N.O. B. Fr. 1,349,704. 50 

b. Noch nicht bezahlte Dividende pro 1880/83 
auf das Priori täts- Aktienkapital 

c. Zinse hierauf vom I.Juli 1881 bis 31. Dez. 
1886 (vgl. Geschäftsbericht der N. 0. B. 
pro 1886, Bilanz) 



2,615,800. - 



332,062. 50 



Fr. 4,297,567. - 



Diese aufgelaufenen Dividenden sind sodann als pro I 
bezahlt aufgeführt, indem die ausbezahlten Dividenden sich 
setzen, wie folgt: 



5,78% Dividende 
6% « 

6% 

6% . 

»% 

2% 



. Prior. -Aktien Fr. 635,800 
, 660,000 
, 660,000 
„ 660,000 
„ 660,000 
660,000 
840,000 



, Stamm- Aktien „ 



Fr. 4,775,800 



Die im Aktivsaldo Vortrag von 1886 her übergenommenen Zinse auf 
den rückständigen Prioritätsaktien- Dividenden sind unter „Verzinsung 
schwebender Schulden etc." mit .... Fr. 332,0 

verausgabt, indem sie gemeinsam mit den in der Ge- 
winn- und Verlust-Rechnung pro 1887 der N. 0. B. 
unter diesem Titel figurierenden , 525,554 

den daberigen Posten der Eisoiiljurnistiiiistik von. . Fr. 857,617 

(wie er auch in unsere Tabelle aufgenommen wurde) bildei 

Die „Verschiedenen Einnahmen" umfassen jeweilen 

a. Die „Verschiedenen Einnahmen" 
der Betriebsrechnung . . . {z. B. pro 1887 Fr. 939,110) 

b. Den „Ertrag von Nebengeschäften" 
(Dampfbote und Imprägnieranstalt) ( „ „ „ , 193,215) 

c. Die im Gewinn- und Verlust- Konto 
aufgeführten „Einnahmen aus sonsti- 



gen Quellen" 



( 



fassen j 



70,873) 



(Fr. 1,203,198] 



Die „Verschiedenen Ausgab 

a. Die .Verschiedenen Aus 
Betriebs rechnung . 

b. Die „Verwendungenzuverschiedenen 
Zwecken" der Gewinn- und Verlust- 
Rechnung ..... 

c. Die „ eigentlichen Abschreibungen '■ 
der Gewinn- und Verlust- Rechnung 

d. Die „außerordentlichen Zuschüsse 
an die Pensions- und Hilf'isk;i*se" 



. (z.B. pro 1887 Fr. 926,952) 



aus dem Reingewinn . 
e. Die „nachträglichen Abschreibungen" 
von beanstandeten Bauausgaben . 
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h) ad Ergebnis pro 1888. Der „Ertrag der verfügbaren Kapi- 
talien" umfaßt auch die Zinse für die zum Bau neuer Linien ver- 
wendeten Kapitalien. Im Gegensatz zur Eisenbahn» tatist ik sind die 
Abschreibungen von Emissionskosten des 1887er Anleihens pro 1888 
und 1889 nicht unter die Rubrik .Tilgung alter Verluste", sondern 
unter die Ausgaben rubrik „Geldbesehafluiigskosten 1 ' eingestellt worden, 
um unter „Tilgung alter Verluste" blos dasjenige zu verbuchen, was 
unzweifelhaft als Bestandteil des Reingewinnes angesehen werden kann. 
Die als „Dividende pro 188S" ausgesetzte Summe komponiert sich 
wie folgt: 

6 n /o Dividende auf die alten Prioritätsaktien . Fr. 660,000 
4V/o „ , „ Stammaktien. . , 1,890,000 

4'/*% ^' ns au f die eingezahlten Beträge der neuen 

Prioritätsaktien 264,783 



6) ad Ergebnis pro 1889. 

Die Bemerkungen ad 1888 finden analoge Anwendung. 

Die „Verschiedenen Ausgaben" pro 1889 umfassen: 

a. Die „Verschiedenen Ausgaben" der Betriebs- 
rechnung . . . Fr. 

b. Nachfolgende Posten aus der Gewinn- und 
Verlust reclmung: 

1) Abschreibung von beseitigten Bauobjekten ,, 

2) „ auf dem Dampfschiff Helvetia 

3) , auf Wertpapieren 

4) Anteil der N. O. B. an Abschreibungen 
von Bauobjekten auf fremden Gerne 
Schaftsbahnhöfen .... 

5) Gratifikationen an Angestellte mit 
Dienstjahren ..... 

c. Die von der Generalversammlung beschlossene 

außerordentliche Zuwendung an d. Penaions- 
und Hilfskasse aus dem Reingewinn 



Fr. 2,814,733 



7,745 

135,000 

8,000 



Fr. 1,728,043 



7) ad Ergebnis pro 1890. 

Die „Verschiedenen Ausgaben" pro 1890 umfassen: 

a. Die „Verschiedenen Ausgaben" der Betriebs- 
rechnung Fi 

b. Nachfolgende Posten aus der Gewinn- und 
Verlustrechnung : 

1. Verzinsung des mutmaßlichen Defizits der 
Pensions- und Hilfskasse , 

2. Abschreibung von beseitigten Bauobjekten „ 
Übertrag F: 



131,250 
3,142 
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Übertrag 

3. Abschreibung auf Dampf booten 

4. „ „ Wertpapieren 

5. Verwendungen zu verschiedenen Zwecken 

6. Nachträgliche Abschreibung von Bau- 
ausgaben pro 1889 

c. Die von der Generalversammlung beschlossene 
außerordentliche Zuwendung an die Pensioi 
und Hilfskasse aus dem Reingewinn . 

8) ad Ergebnis pro 1891. 
Die vorhergehenden Bemerkungen finden anal 
In den „Einlagen in die Spezialfonds* ist » 
Zuschuß von Fr. 300,000 an den Versicherungsfonds 
eteiner- und Zollikofen er -Unglücks inbegriffen. 



Fr. 1,925,064 

135,910 

20,315 

2,698 

31,386 



Fr. 1,935,373 

Anwendung. 
,u£erordentiicher 
*e des Hünchen- 



Berechnung des Rückkaufswertes und der voraussichtlichen 
künftigen Rendite der Nordostbahn aus den Betriebsresultaten 
pro 1887/91. 
Versuchen wir, den dem Rückkaufswert der Nordostbahn zu 
Grunde zu legenden „Reinertrag" aus den lietriebsresultaten pro 
1887/1891 mit Einschluß von Z. Z. L. in ganz analeger Weise zu 
berechnen, wie es der Bundesrat in seiner Botschaft vom 21. März 
1891 mit Bezug auf die Centralbahnaktien aus den Betriebsresultaten 
pro 1885/89 gethan hat, so gelangen wir zu folgenden Ergebnissen: 

1887 1891 Durchschnitt 

1887/91 

Einnahmen. 
Transport-Einnahmen Fr. 17,639,785 Fr. 20,897,308 Fr. 19,592,790 
Zuschüsse ans ilen 



Spezialfonds . . .. 


1,354,629 


, 1,598,919 


, 1,444,826 


Ertrag von Kapitalien 








und Kursgewinne . .. 


423,016 


, 1,404,070 


985,708 


Verschiedene Ein- 








nahmen . . . . „ 


1,341,364 


, 1,334,202 


, 1,360,921 


Fr 


20.768.794 


Fr. 25,234.499 


Fr. 23.384.245 



1887 


1891 


Durchschnitt 
1887/91 


Ausgab 


iU. 




Reine Betriebskosten Fr. 8,592,955 


Fr. 11,084,887 


Fr. 9,566,186 


Einlagen in die Spe- 






zialfonds .... 1,716,524 


, 1,796,471 


, 1,716,598 


Verzinsung schweben- 






der Schulden, Geld- 






beschaffungskosten, 






Kursverluste . . » 857,617 


60,684 


411,389 


Verschiedene Ausgaben . 1,072,809 


, 2,162,014 


, 1,880,939 


Fr. 12.839.405 


Fr. 15,104.056 


Fr. 13,575,112 


Reinertrag . . . Fr. 7,919,389 


Fr. 10,130,443 


Fr. 9,809,133 


Verzinsung der konsol. 






Anleihen . . . , 6,043,058 


„ 5,804,575 


„ 5,777,031 


Bleibt für die Aktio- 






näre zu Dividenden 






und Amortisations- 






Zwecken . . . Fr. 1,876,331 


Fr. 4,325,868 


Fr. 4,032,102 


gegenüber einem ge- 






winnberechtigten 






Aktienkapital von im 






Jahresdurchschnitt „ 53,000,000 


, 69,002,590 


, 62,394,988 


also in 7° 3 .5* % 


6,27 •/• 


6,46 •/». 



Es ergiebt sich also in der fünfjährigen Periode 1887/91 eine 
Vermehrung des den Aktionären gehörenden Reingewinnes um 
77%. obwohl das Ergebnis des Jahres 1891 wieder erheblich un- 
günstiger ist, als z. B. dasjenige pro 1890. 

Dabei ist allerdings zu bemerken, daß im Jahre 1887 während 
9 Monaten ein Anleihensbetrag von Fr. 83,240,000 noch mit 4 1 /» % 
imd ein solcher von Fr. 3,480,000 noch mit 4 1 /« °/o zu verzinsen 
war und daß dem Gewinn- und Verlustkonto dieses Jahres an 
Kosten für die Konveraion jener Fr. 86,720,000 Obligationen allein 
Fr. 284,146 belastet wurden. Ohne diese außerordentlichen Aus- 
gaben wäre das den Aktionären gehörende Surplus schon im Jahre 
1887 ein erheblich höheres gewesen, die Vermehrung in den folgen- 
den 4 Jahren daher auch nicht eine so autfällige. 




Für unsere nachfolgenden Berechnungen supponieren wir nun f 
wie es, nach dem Vorgehen des Bundesrates im Jahre 1891, auch 
bei der S. C. B. geschehen, daß der ausgemittelte durchschnittliche 
Reinertrag für die fünfjährige Periode 1887/91 demjenigen der für 
die Bestimmung des Rückkaufswertes maßgebenden zehnjährigen 
Periode 1888/97 gleichkomme. Im fernem stellen wir unsere Be- 
rechnungen so auf, wie wenn samtliche Konzessionen der N. 0- 
und von Z. Z. L., sowie die Konzessionen für die Anteile der N. 0. B. 
an den Gemeinschaft sbahnen B. B. B., A. S. B. und W. B. ein 
Ganzes bilden würden, wobei wir jedoch schon hier ausdrücklich 
bemerken, daß insbesondere bei einigen neuen Linien der 
Bund in die Lage kommen kann, statt des kapitalisierten 
Reinertrages die hohem Anlagekosten bezahlen zu müssen. 

Endlich scheiden wir die Nebengeschäfte der N. 0. B. (Dampf- 
schiminternehmungen auf dem Zürcher- und Bodensee und Impräg- 
nieranstalt in Zürich) nicht aus, sondern bebandeln dieselben als 
integrierenden Bestandteil des N. 0. B.- Unternehmens, in der Mei- 
nung, daß der Ruckkäufer s. Z. auch diese um den kapitalisierten 
Reinertrag mit übernehmen würde. 

Wie bei unsern Berechnungen für die S. C. B. kürzen wir so- 
dann auch hier (in Abweichung von dem durch den Bundesrat be- 
obachteten Verfahren) von dem für die fünfjährige Periode 1887/91 
ermittelten durchschnittlichen Reinertrage von . . Fr. 9,809,133 
den Betrag des darin enthaltenen Einnahmepostens 
„ Ertrag verfügbarer Kapitalien, Kursgewinne etc." 

von durchschnittlich Fr. 985,708 

jedoch abzüglich der darin inbegrifi'enen 
„Zinsc für die zum Bau neuer Linen 
verwendeten Kapitalien * von durch- 
schnittlich* „ 122,579 „ 863,129 

und wir erhalten auf diese Weise einen für die Be- 
rechnung des Rückkaufswertes maßgebenden Reiner- 

trag von Fr. 8,946,004 

• Nämlich pro 1887 Fr. — 

„ 1888 „ 155 

„ 1889 „ 104,731 

„ 1890 „ 195,689 

„ 1891 _ „ _312,319 

Fr. 612,894 : 5 = Fr. 122,579. 



Beim Rückkauf auf den nächsten Termin (1903) hätte der Bund 
also unter obigen Voraussetzungen für das ganze Nordostbahnnetz, 
wie es Ende 1891 bestanden, inklusive Z. Z. L>, '/« B. B. B-, '/ a 
A. S. B. und 3 / B W. B., ferner inklusive der neuen Linien, soviel 
daran bis Ende 1891 verwendet war, und endlich einschließlich der 
Dampfboote auf dem Zürcher- und Bodensee und der Imprägnier- 
anstalt, zu vergüten: 25 X Fr. 8,946,004 = . Fr. 223,650,100 
um welchen Betrag also die bezeichneten Bahn- 
linien und Nebengeschäfte „samt dem Material, 
„den Gebäulichkeiten und den Vorräten, die dazu 
„gehören," an den Bund übergehen würden- 

Bei der Liquidation der Gesellschaft kämen 
hiezu noch 

a. die „Verfügbaren Mittel", laut Bilanz per 
31. Dezbr. 1891 betragend Fr. 32,781,901 
abzüglich der darin inbe- 
griffenen Materialvorräte . „ 3,674,383 

b. die von den Amortisationen pro 1892 bis 
und mit 1902 auf dem Konto „Zu amor- 
tisierende Verwendungen" herrührenden 
Vermö'gensvermehrungen (gleiche jährliche 
Amortisationsquote wie pro 1891, unter 
Zuschlag von Fr. 20,000 für jedes Jahr) 
so daß im Ganzen eine Summe von 
zur Verfügung stehen würde. 

Davon gehen laut Bilanz per 31. Dezember 
1891 ab: 

a. für Tügung der schwebenden Schulden 

Fr. 2,722,485 

b. „ „ „ konsoli- 
dierten Anleiben . . . 

c. für Tilgung der ausgehen- 
den Oblig. Z. Z. L. (wovon 
unter den verfügbaren Mit- 
teln der N. 0. B. selber 
Fr. 536,500) . . . , 

Es blieben somit für die per Ende 1891 einbezahlt 
gewesenen Fr. 71,317,500 Aktienkapital disponibel Fr. 107,460,133 



29,107,518 



6,930,000 
, Fr. 259,687,618 



147,131,000 



2,374,000 „ 152,227,485 



= 150,67% <les einbezahlten Aktienkapitals. Da bei der dereinstigen 
Liquidation der Gesellschaft jede Prioritätsaktie der N. Ü. R nach 
Titelsinhalt 50 Franken mehr bezieht, als eine Stammaktie, * so er- 
giebt sich demnach, auf Grund des nach dem durchschnittlichen 
Reinertrage pro 1887/91 ermittelten Rückkaufswertes der Bahnan- 
lage und auf Grund der durch die Bilanz per 31. Dezember 1891 
ausgewiesenen übrigen Vermögenslage der Gesellschaft berechnet, 
für den Fall des Rückkaufes der Bahn auf den nächsten Rückkaufa- 
tennin 1903 ein Liquidationswert für 

jede Prioritätsaktie von Fr. 785** und für 
jede vollciubezahlte Stammaktie von Fr. 735** 
Dabei ist, wie bei unsern obigen Berechnungen bezüglich der 
Centralbahu, vorausgesetzt : 

a. daß der durchschnittliche Reinertrag der für die Berechnung 
des Rückkaufswertes maßgebenden zehnjährigen Periode von 
1888/97 dem von uns für die fünfjährige Periode 1887/91 
ermittelten gleichkomme ; 

b. daß die auf Ende 1891 vorhanden gewesenen „Verfügbaren 
Mittel" auch auf 1. Mai 1903 in gleichem Betrage vor- 
handen oder aber durch andere, mindestens 4 % Zins ab- 
werfende Anlagen ersetzt seien, welche den Reinertrag 
um so viel erhöhen, daß die bezügliche Kapitalisierung die 
Rüekkaufsfumuie entsprechend erhöht; 

c. daß dem Bunde beim Rückkaufe nicht Vorräte von größerm 
Werte übergeben werden müssen, als Ende 1891 vorhanden 
gewesen sind; 



" „Die Prioritätsaktien haben im Falle der Liquidation ein Vorrecht auf 
„einen Anteil von Fr. 550 pflr Aktie. Von dem Überschuß der Aktiven erhalten 
„hierauf die Stammaktien zunächst ein Betreffnis bis anf Fr. 500 per Aktie. In 
„einen weiteren Aktienüberschuß teilen sich sämtliche Aktien gleichmäßig." 
** Die Rechnung ergiebt sich wie folgt : 
Gesamter disponibler Betrag ..... Fr. 107,400,133 
hievon ab : Fr. 50 fflr jede der 53,000 Prioritätsaktien . 2,600,000 

bleiben Fr. 104,860,188 
= 147% des einbeiahlten Aktienkapitals von Fr. 71,317,500. Jede voilein- 
bezahlte Aktie erhält also 147'> von Fr. 500 = Fr. 735, die Prioritätsaktien 
noch 50 Fr. mehr = Fr. 785. 



d. daG der Gegenwert des Erneuenmgs- und Versicherungs- 
(Reserve-)fonds den Aktionären gehöre; 

e. daß die aus der Rückkaufs fumme und den „Verfügbaren 
Mitteln" vorab zurückzubezahl enden Schulden und das an 
der Liquidationsfumme partizipierende einbezahlte Aktien- 
kapital auf den Rückkaufstennin keinen hohem Betrag er- 
reichen, als in der Bilanz per 31. Dezember 1891, es sei 
denn, daß aus einem allfalligen Mohrbetrag ebenfalls pro- 
duktive Anlagen geschaffen werden, welche durch ihre zu 
kapitalisierende Rendite den Rükkaufswcrt der Bahn ent- 
sprechend erhöhen ; 

f. daß die ganze Bahn, soweit sie Ende 1891 im Be- 
trieb war, auf Grund des durchschnittlichen Reinertrages 
des ganzen Netzes zurückgekauft werde, während die Ge- 
sellschaft für einzelne Linien, deren Reinertrag zu 4°/o 
kapitalisiert die Anlagekosten nicht erreicht, die Bezahlung 
der letztem verlangen kann, was insbesondere für die neuen, 
sog. Moratoriumslinien wohl zu beachten ist. 

Wir verweisen ad a, b, c und d auf unsere oben bei Erörte- 
rung der daherigen Verhältnisse der S. C, B. angebrachten Ausfüh- 
rungen und bemerken hier lediglich 
ad e folgendes: 

Wie die S. C. B., so ist auch die N. 0. B., abgesehen von den 
Moratoriumslinien, noch zu einer Reihe größerer Bauausgaben ge- 
nötigt, welche an und für sich keine Vermehrung des Verkehre und 
damit der Einnahmen im Gefolge haben werden. 

Wir zählen als solche, neben erheblichen Ausgaben für Ver- 
mehrung des Rollmaterials, auf: 

Die Erweiterung der Bahnhöfe Zürich, Winterthur, Romanshorn, 
Schaffhausen und Zug, die Legung eines zweiten Geleises auf der 
Bözbergbahnstrecke I'rattoln-Stein, an welch letztere Ausgabe die 
N. 0. B. die Hälfte beizutragen hat, die wahrscheinlich nötig wer- 
dende Erstellung eines zweiten Geleises auf der Linie Zürich-Thal- 
weil u. s. w. Dazu kommt, daß auch ein Teil der in die Mora- 
toriumslinien zu steckenden Gelder wenigstens für den Anfang keine 
volle Verzinsung abwerten dürfte. An die Verzinsung der Kosten 




für die Bahnhoferwe item ng Zürich haben allerdings die Vereinigten 
Schweizerbahnen, in Winterthur die V. S. B. und die TöGthalbahn, 
in Schaffhausen die badischen Staatsbahnen und in Zug die Gotthard- 
bahn beizutragen. Immerhin glauben wir vorsichtshalber annehmen 
zu sollen, daß nicht nur der am 31. Dezember 1891 bereits ein- 
bezahlt gewesene Betrag von Fr. 3,317,500 

sondern auch der ganze, am 31. Dezember 1891 noch 

nicht einbezahlt gewesene Rest der im Jahre 1891 

emittierten 14,000 neuen Stammaktien mit . . . „ 3,682,500 

und ferner der ganze Betrag der im Jahre 1892 

ausgegebenen 10,000 jungen Stammaktien mit . . „ 5,000,000 

also zusammen . . . , Fr. 12,000,000 

für solche Bauausgaben verwendet werden müssen, welche nicht 
zu einer Steigerung der Einnahmen beitragen und deren Verzinsung 
ganz zu Lasten der N. 0. B. fällt, so daß also der gleiche kapi- 
talisierte Reinertrag, wie oben auf ein einbezahltes Aktienkapital 
nicht nur von Fr. 71,317,500 sondern von Fr. 80,000,000 zu re- 
partieren sein wird. Es ergäbe sich sonach ein Liquidationswert 
von Fr. 107,460,133 für Fr. 80,000,000 Aktienkapital = 134,25 °/o 
oder Fr. 705 für jede Prioritätsaktie 

„ 655 „ „ volleinbezalilte Stammaktie. 

Anderseits ist nun aber darauf aufmerksam zu machen, daß der 
oben ausgemittelte Reinertrag der N. 0- B. in den Jahren 1887/91 
durch eine Reihe von ganz außerordentlichen Verwendungen, 
die in gleicher Weise in den nächsten Jahren nicht wiederkehren 
werden, wesentlich heruntergedrückt und dadurch auch die Berech- 
nung des Rückkaufs weites ungünstig beeinflußt worden ist. Als solche 
sind speziell hervorzuheben : 

1) Die Tilgung der bei der Konversion von 87 Millionen 4'/*% 
und 4'/4% Obligationen im Jahre 1887 entstandenen Kosten und 
Kursverluste in drei Jahren, während sie nach ObL-R. Art. 
Ziff. 7 und nach Rechnungsgesetz Art. 4, Absatz 3 auf die ganze 
Dauer des Anleihens hätten verteilt oder gemäß Vereinbarung der 
N. 0. B. mit dem Bundesrat d. d. 8./14. April 1885 über die 1 
reinigung des Baukonto* dem allgemeinen Konto „Zu amortisierende 



' Siehe Geschäftsbericht der N. 0. B. pro 1884, Seite £ 



Verwendungen" beigefügt werden können. Es sind diesfalls ver- 
ausgabt worden: 

pro 1887 Fr. 284,146 

„ 1888 „ 210,000 

- 1889 , 210,000 Fr. 704,146 

Wenn die Kursverluste einfach dem Konto „zu amortisierende 
Verwendung im' 1 beigefügt, worden waren, so hätten sie die Rechnungs- 
abschlüsse der für die Berechnung der Rückkaufsfumme maßgeben- 
den Jahre noch gar nicht belastet, sondern es wäre die allgemeine 
Amortisationsquote seiner Zeit nur entsprechend länger zu leisten. 
Bei Repartition dieser Kursverluste auf die ganze Anleihensdauer 
(1887 bis 1954 = 67 Jahre) währen per Jahr blos circa Fr. 10,500, 
in 5 Jahren also 52,500 zu amortisieren gewesen. Nehmen wir nun 
aber auch eine besondere und raschere Amortisation, z. B. in 20 
Jahren, an, so ergäbe das blos eine jährliche Amortisationsquote 
von Fr. 35,000, für 5 Jahre also von Fr. 175,000. Die Jahre 1887/91 
sind also diesfalls außerordentlicherweise belastet worden mit 

circa Fr. 525,000 

2) Ebenso fand im Jahre 1888 eine Konversion 
des Prioritätsaktienkapitals von 6 auf 5% statt, wo- 
durch für die Folge 1% Vorzugsdividende auf 11,000,000 
Franken bisherigem Priori tiits - Aktienkapital erspart 
wurde. Obwohl diese Zinsersparnis für die ganze fol- 
gende Reihe von Jahren bewirkt wurde, die daherigen 
Kosten also logischerweise auch auf einen langem Zeit- 
raum hätten sollen verteilt werden können, wurden gleich- 
wohl sämtliche diesfälligen Emissionskosten mit 
Fr. 478,560, wovon allerdings Fr. 400,000 durch das 
erzielte Agio auf den neuen Aktien gedeckt wurden, 
der Rechnung des Jahres 1888 belastet. Wir sehen 
jedoch, da eine gesetzliche Berechtigung zur Ver- 
teilung dieser Spesen auf mehrere Jahre gefehlt hätte, 
davon ab, einen Teil derselben als außerordentliche 
Belastung dem ermittelten Reinertrage zuzurechnen. 

3) Außerordentliche Zuwendungen aus dem 
Reingewinne an die Pensions- und Hilfskasse 

Übertrag Fr. 525,000 
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Übertrag Fr. 525,000 
— neben den sehr bedeutenden, bereits in die Betriebs- 
rechnung eingestellten daherigen Beträgen — : 

pro 1887 Fr. 500,000 



1889 „ 300,000 

1890 Verzinsung des 
Defizits Fr. 131,250 

Zuschuß aus dem 

fewinne . 120,000 , 251,250 



Fr. 1,051,250 
Diese Zuwendungen hatten, soweit sie vor 18Ü0 ge- 
macht wurden, jedenfalls nicht den Charakter der Er- 
füllung einer Rechtspflicht, sondern waren durchaus 
freiwillige Leistungen der Generalversammlung der 
N- O.B., welche einen Teil des von der Unternehmung 
erzielten Reingewinnes der Pensions- und Hilfskasse ihrer 
Angestellten schenkungsweise überwies. Sie erhöhen 
also den für die Berechnung der Rückkaufsfumme maß- 
gebenden Reingewinn. Erst mit dem 1. Januar 1890 ist 
das Bundesgesetz betreffend die Hüfskassen der Eisen- 
bahn- und Dampfschiffgesellschiiften (E. A. S. N. F. X., 
S. 182) in Kraft getreten, weiches in seinem Art. 3 die 
Gesellschaften verpflichtet, ein etwa vorhandenes Defizit 
der Hilfskasse zu ersetzen. Demzufolge verwendet auch 
die N. 0. B. seit 1890 jährlich einen Betrag von 
Fr. 250,000 zur Verzinsung und Amortisation dieses 
Defizits. Da das letztere aus früheren Zeiten her- 
stammt, so sind streng genommen auch diese Leistungen, 
wie die Amortisationen behufs Bilanzbereinigung (auf 
dem Bilanzkonto „Zu amortisierende Verwendungen") 
als Bestandteile des Reingewinnes anzusehen; denn die 
daherigen Beträge sind thatsächlich in den Jahren, in 
welchen sie zur Ausgabe gelangen, verdient worden, auch 
wenn sie den Aktionären in Folge eines lange nach dem 
Entstehen des Defizits erlassenen Gesetzes nicht ausbe- 
zahlt werden dürfen, sondern zur Amortisation verwendet 

Übertrag Fr. 525,000 



Übertrag Fr. 525,000 
werden müssen. Wir verzichten indessen hier auf die 
Geltendmachung dieses Standpunktes, da wir denselben 
auch bei der Centralbahn nicht besonders betont haben, 
glauben dagegen von den oben erwähnten außer- 
ordentlichen Zuwendungen von zus. Fr. 1,051,250 
in 4 Jahren wenigstens soviel dem Reingewinn bei- 
rechnen zu dürfen, als dieselben die ordentlichen, 
seit 1890 von der N. 0. B. für die Verzinsung und 
Amortisation des Defizits ihrer Hilfskasse verwendeten 
Beträge von Fr. 250,000 per Jahr übersteigen, also* Fr. 51,250 
4) Außerordentlicher Zuschuß pro 1891 an den 

Versicherungsfonds „ 300,000 

Der Zweck des Versicherungsfonds ist nach § 9 
der Statuten, die Lasten, welche der Gesellschaft in 
Folge von Tötungen und Verletzungen von Personen, 
sowie durch außerordentliche Beschädigungen von Trans- 
portmaterial (inklusive Schiffe) erwachsen, soviel als mög- 
lich auszugleichen. Die jährliche ordentliche Einlage in 
den Fond beträgt Fr. 100,000. 

Nun hat die N. 0. B. wegen der auf der Jura- 
Simplonbahn bei Münchenstein und Zollikofen vorgekom- 
menen Unglücksfälle, deren finanzielle Folgen die N.O.B., 
kraft bestehender Vereinbarung unter den großen Schweiz- 
Bahngesellschaften, mitzutragen hat, pro 1891 dem Fond 
einen außerordentlichen Beitrag von Fr. 300,000 
zugewendet, was als eine Handlung ausnahmsweiser 
Vorsicht bezeichnet werden darf, da der Fond auf 
Ende 1891 auch ohnedies Fr. 642,847 betrug, also 
zur ausgleichenden Deckung aller Ansprüche, welche 



Übertrag Fr. 876,250 



* Wir stellen damit allerdings die Parität gegenüber der S. C. B. noch 
nicht her, indem die letztere, deren Leistung zur Amortisation des Defizits ihrer 
Hilfakaase im Jahre 1891 auf Fr. 180,001) per Jahr festgesetzt wnrde, statt 
dieser Summe nur geleistet hat: pro 1887 Fr. 138,992 (vide Betriebs« ehnung), 
pro 1888 Fr. 153,927, pro 18S9 Fr. 163,649, pro 1890 Fr. 165,933, mithin in 
den 4 Jahren zu wenig Fr. 97,459. 



Übertrag Fr. 876,2» 
gegen die N. 0. B. aus jenen beiden Unglücksfällen 
gestellt werden dürften, jedenfalls genügt hätte. Der 
Betrag ist demgemäß als eine außergewöhnliche Be- 
lastung des Rechnungsjahres anzusehen, welche bei 
Ermittlung des normalen durchschnittlichen Reinge- 



winnes wegzufallen hat. 




5) Außerordentliche 


Wertabschreibungen auf 


Dampfbooten 




pro 1889 . 


Fr. 135,000 


„ 1890 . 


» 135,910 


, 1891 . 


, 125,452 



Fr. 396,362 

Auch diese stellen sich als eine ungewöhnliche Be- 
lastung der drei Rechnungsjahre dar, die sehr leicht auf 
6 — 10 Jahre hätte verteilt werden können, um so mehr, 
da neben diesen Abschreibungen auch für die Dampf- 
schiffe jährlich ein bedeutender Betrag in den Er- 
neuerungsfond gelegt wird- Für die Ermittlung des 
normalen durchschnittlichen Reingewinnes darf also 
zum mindesten die Hälfte dieser Abschreibung mit . Fr, 198,18: 
als außerordentliche Schmälerung des Reingewinnes be- 
handelt und demgemäß dem letztern wieder gutgebracht 
werden. 

Total 



Streichen wir nun 
N. 0. B. aus d 



Fr. 1,074,431 

außerordentlichen Aufwendungen der 

so erhöht ßich der durchschnittliche 

-1.TV d • Fl - 1,074,431 _ „.. OQ „ 
jährliche Reinertrag um . . ; = Fr. 214,886 

und der ans dem durchschnittlichem Reinertrag abgeleitete Rück- 
kaufswert der Unternehmung hebt sich daher t 
25 X 214,886 = 5,372,150. 

Der Liquidationswert jeder der 160,000 Aktien steigt daher 
um Fr. 33. 55, oder auf 

Fr. 738. 55 für jede Prioritätsaktie, 
„ 685. 55 „ „ volleinbezahlte Stammaktie, 




wobei vorausgesetzt ist, daß das volleinbezahlte Aktienkapital bereits 
auf 80 Millionen Franken erhöht worden ist. 

ad f. Dieser Liquidationswert der Aktien kann in ungünstigem 
Sinne auch durch den Bau der Moratoriumslinien nicht mehr wesent- 
lich beeinflußt werden. Denn die N. 0. E. hat sich das hiefür be- 
nötigte Geld großenteils bereits beschafft (vgl. ihre Verfügbaren 
Mittel) und sie hat dafür nicht mehr als 4 °/o auszulegen. Auch etwa 
weiter noch benötigte Beträge wird sie leicht zu 4 "ja bekommen 
können. Sollte die Rendite dieser Linien aber nicht derart Bein, 
daß der 25fache Betrag derselben die Anlagekosten deckt, so hat 
der Bund beim Rückkauf die Aniagekosten zu bezahlen, 
wodurch der Gesellschaft also auch die nötigen Mittel vergütet wer- 
den, um die für den Bau dieser Linien aufgenommenen Anleihen 
ohne Inanspruchnahme ihres Aktienkapitals voll zurückzuzahlen. 



Versuchen wir nun, aus uuserer Tabelle der Betriebsergebnisse 
der letzten 5 Jahre auch die 

vorausfichtliche Rendite 
der Nordostbahnaktien in den nächsten Jahren, soweit sie unter die 
Aktionäre verteilt werden kann, zu konstruieren, so gelangen wir zu 
folgenden Ziffern: 

Durchschnittlicher Reinertrag pro 1887/91 . Fr. 9,809,133 
{wovon die Verzinsung der schwebenden Schulden 
bereits abgerechnet). 
Hievon gehen ab: 

a. Verzinsung der konsolidierten Anleihen, laut 
Bilanz pro 31. Dezember 1891 

betragend Fr. 147,131,000 

und zwar ; 

Fr. 137,000,000 ä 4> . . Fr. 5,480,000 

2,374,000 ä 4 Vi 7° (bisher. 

Obligationen Z. Z. L.) . „ 106,830 
80,000 
20,250 



3,200,000 ä 2 l /a7o|Sul>veDt.-r 
, . , .Darleihen 

450,000 ä 4'/,7.li 1 „„. l i,«l.l 



Übertrag Fr. 5,G87,080 Fr. 9,809,183 





Fr. 9,809,133 


Übertrag Fr. 6,687,080 


Fr. 3,950,000 ä 2 % Subventions- 




darleihen für die rechts- 




ufrige Seebahn . . „ 79,000 




„ 157,000 unverzinslich „ — 




Fr. 6,766,080 


b. Amortisation zum Zwecke 




der Ergänzung des Aktienkapitals 




(Bilanzbereinigung) im notwendigen 




Kapitalbetrage von (wie 1891) . „ 510,000 




(Die Zinszuschläge für die spätem 




Katen gleichen sich durch die Zins- 




eingänge auf den, aus den Rücklagen 




angeschafften Wertpapieren, bezw. 




den Zinsersparnisssen auf den daraus 




etwa zurückzuzahlenden eigenen Obli- 




gationen annähernd aus) 


„ 6,276,080 


und es bleiben für die Aktionäre disponibel . 

Diesem Betrag ist jedoch nach unsern vor- 


Fr. 3,ö33,05ä 




stehenden Ausführungen noch beizufügen : der durch- 




schnittliche Betrag der bei Ermittlung des obigen 




Reingewinnes unter die Ausgaben eingestellten außer- 




ordentlichen Aufwendungen der Gesellschaft in den 




Jahren 1887/91, die sich in Zukunft nicht wieder- 






„ 214,886 


sodaß sich ein disponibles Surplus für die Aktionäre 








Das in der Periode 1887/91 durchschnittlich 


einbezahlt ge- 




Fr 62,394,988 


Rechnen wir hiezu noch die Ende 1891 nicht ein- 




bezahlt gewesenen Beträge des im Jahre 1891 und 




1892 neu emittierten Aktienkapitals (von welchen 




wie oben ausgeführt, eine direkte Verzinsung großen- 




teils nicht zu erwarten ist) mit .... 


„ 8,682,500 


so ergiebt sich ein (im Verhältnis zum ermittelten 




Reingewinne) durchschnittlich dividendenberechtigtes 









Das für die Aktionäre vorstehend ausgerechnete Surplus von 
Fr. 3,747,949 repräsentiert somit 5,27% deB darauf durchschnittlich 
dividendenberechtigten Aktienkapitals. 

Diese aus den bisherigen Betriebsresultaten abgeleitete 
Taxation der künftigen Rendite kann selbstverständlich nur An- 
spruch machen , als wahrscheinlicher Durchschnitt für eine 
längere künftige Periode anerkannt zu werden. Sie repräsentiert 
gewissermaßen den historisch ermittelten Ertragswert der N. 0. B. 

Für die Schätzung der Rendite der N. 0. B. in den nächsten 
Jahren kommen (noch mehr als bei der S. C. B.) die in der Ent- 
wicklung begriffenen, gegen die letzten 5 Jahre teilweise erheblich 
veränderten Verhältnisse der N, 0. B. in Betracht. 

Man wird daher für die Schätzung des Erträgnisses der N. 0. B. 
in den nächsten Jahren richtiger auf die Resultate des Jahres 1891 
basieren. Auf Grundlage dieser letztern ergiebt sich nun aber für 
das Jahr 1892 folgende Taxation: 

Die teilweise provisorischen Betriebsausweise pro 1892 ergeben 
laut Dezember-Bulletin auf dem eigenen Netze der N. 0. B. ein- 
schließlich Z. Z. L. eine Brutto-Minder-Einnahme von Fr. 296,090 
und eine Mebr-Ausgabe von Fr. 461,357, mithin einen Total-Ausfall 
gegenüber dem Vorjahre von Fr. 757,447 

Hiezu kommen femer: 
'/s des Betriebsausfalls der B. B. B. . . Fr. 31,184 
"/i , „ . W.B.B. . . „ 1,584 
Fr. 32,768 
abzügl. '/* der Mehreinnahmen auf der A.S.B. „ 19,335 
Mithin Netto-Ausfall auf den Gemeinschafts- 
bahnen „ 13,433 

Sodann hat der Gewinn- und Verlustkonto der 
N. 0. B. pro 1892 gegenüber demjenigen von 1892 mehr 
zu tragen: 

a. Die Verzinsung der Baukosten der Linie Diels- 
dorf-Niederwenmgen, Fr. 1,082,000, für ein volles Jahr, 
während im Jahre 1891 der Betrieb diese Verzinsung 
nur von der Eröflhung (1. August) an zu bestreiten hatte, 






Übertrag Fr. 770,8) 



Übertrag Fr. 770,88« 
mithin Differenz zu Ungunsten von 1892: 4'/*% Zins 
per 7 Monate auf Fr. 1,082,000* .... Fr. 

b. Seit Eröffnung der Linie Koblenz-Stein (1 . August 
1892) fällt auch die Verzinsung dieser Linie zu Lasten 
des Betriebes, während für einstweilen erhebliche Mehr- 
einnahmen nicht zu erwarten sind, da der Lokalverkehr 
gering ist, der Transitverkehr aber hauptsächlich der 
Bözbergbahn entzogen wird und neuer Transitverkehr 
in erheblichem Umfang erst später dürfte herangezogen 
werden können, wenn auch die beiden Linien Eglisau- 
Schaffhausen und Schaflhauscn-Etzweilen in Betrieb ge- 
setzt sein werden. Wir belasten also den Betrieb der 
N. 0. B., ohne anderseits Mehreinnahmen in Rechnung 
zu ziehen, mit dem 4 ! /a% Zins ab ihrem Anteil Bau- 
kapital, Fr. 2,800,000 für 5 Monate* 

6, Der Gewinnvortrag vom Jahre 1891 auf 1892 

ist um rund „ 40,0 

: derjenige von 1890 auf 1891. 

d. Der in der Rechnung pro 1891 enthaltene Aus- 
„ Verzinsung des einbezahlteu Betrages auf 
den im Juli 1891 ausgegebenen 7 Millionen Franken 
neuer Aktien" wird selbstverständlich pro 1892 eine 
größere Ziffer aufweisen, weil die Verzinsung pro 1892 
auf einer größern Summe und für längere Zeit geleistet 
werden muß. Auch kommt dazu noch die Verzinsung 
des einbezahlten Betrages auf den im Jahre 1892 weiter 
ausgegebenen 5 Millionen Franken jüngster Aktien bis 
Ende 1892. 

In ungefähr analogem Betrage aber dürften auch 
die beiden Einnahmeposten „Ertrag verfügbarer Kapi- 
talien" und „Zins auf zum Bau neuer Linien verwendeten 



Übertrag Fr. 891,7» 



* Wir stellen Wer 4 1 /« statt blos 4 "/» Zinsen in Rechnung, weil die C 
Seilschaft auf den einbezahlten Betrügen der nenen Aktien 4 "/i"/u Zinsen t 
zahlen muL. 



Übertrag Fr. 891,780 
Kapitalien" wachsen, indem die auf die Aktien einbe- 
zahlten Beträge entweder einstweilen als „Verfügbare 
Mittel" angelegt, oder für den Bau neuer Linien ver- 
wendet worden sind, in welchem letztern falle der Zins 
der Betriebsrechnung durch den Baukonto bis znr Be- 
triebseröfihung vergütet wird. Soweit letzteres nicht 
mehr geschieht, d. h. die betreffenden neuen Linien 
bereits dem Betrieb übergeben sind (Dielsdorf-Nieder- 
weningen und Koblenz-Stein), haben wir oben bereits 
entsprechende Mehrausgaben angenommen, so daß dies- 
falls keine weitern Mehrbelastungen pro 1892 in Rech- 
nung zu stellen sind. 

Der Gewinn- und Verlustkonto der N. 0, B. wird 

also pro 1892 voraussichtlich in verschiedenen Posten zus. Fr. 891,780 
Ausfälle gegenüber demjenigen pro 1891 verzeigen. 

Anderseits wird der Gewinn- und Verlustkonto pro 1892 auch 
folgende Einnahmen Vermehrungen und Ausgabenverminderungen auf- 
weisen : 

a. Vom Ertrage der Unternehmung Z. Z. L. ist künftig nichts 
mehr an dritte Beteiligte abzugeben. Ende 1891 waren noch für 
Fr. 1,837,500* gewinn berechtigte Obligationen im Besitze dritter. 
Mit dem 1- Januar 1892 sind diese einfache, zu 4'/ü % verzinsliche 
Obligationen der N. 0. B. geworden. Letztere lukriert also darauf 
die Differenz zwischen der letztjübri.^'n Zinsdividende von 10% und 
dem jetzigen Zinsfuß von47a u /o. somit 5'/a Y° von Fr. 1,837,500 = 

Fr. 101,062 

b. Die letztjährige außerordentliche Einlage in den 

Versicherungsfonds von „ 300,000 

kann, wie bereits oben auseinandergesetzt, pro 1892 
vollständig wegfallen. 

c. Ebenso fällt pro 1892 weg die letztjährige Ruck- 
lage behufs Erhöhung des Aktienkapitals von . . . „ 290,000 

Übertrag Fr. 691,062 



* Lant Geschäftsbericht Fr. 2,374,000, 1 
Besitxe der N. 0. B. selbst gewesen waren. 



1 aber Fr. 536,500 bereite im 



Übertrag Fr. 691,062 

d. Endlieh darf, nachdem auf den Dampfbooten 
der Gesellschaft pro 1889 Fr. 135,000 
„ 1890 „ 135,910 
, 1891 „ 125,451 
also in 3 Jahren zusammen Fr. 396,361 
abgeschrieben worden sind, mit diesen außerordentlichen 
Abschreibungen ganz innegehalten oder es können die- 
selben zum mindesten sehr wesentlich reduziert werden, 
zumal ja der Erneuerungsfond auch für Reparaturen 
und Erneuerungen des Schiffsmaterials mit bestimmt ist 
und zu diesem Zwecke auch eine spezielle Dotation er- 
hält. Anderseits ist pro 1892 ein höherer Ertrag aus 
dem Dampfschiffverkehr zu erwarten, als pro 1891, in 
welchem letztem Jahre in Folge des Zufrierens des 
Zürchersees die Rendite der Dampfschiffahrt auf dem 
Zürchersee blos Fr. 1898 betrug, gegen Fr. 61,245 im 
Jahre 1889 und Fr. 55,646 im Jahre 1890. Beide 
Faktoren (weniger Abschreibungen und mehr Einnahmen) 

dürfen zusammen auf mindestens T 80,000 

veranschlagt werden. 

Die voraussichtlichen Verbesserungen des Gewinn- 

und Verlustkonto pro 1892 gegenüber demjenigen pro 

1891 betragen also total ca. Fr. 771,000 

während die vorausl'ichtlichen Verschlimmerungen oben 

zu 891,780 

taxiert worden sind. 

Demnach läßt sich pro 1892 ein Minderertrag von 

netto ca. Fr. 120,000 

gegenüber dem Vorjahre voraussehen.* 

Es ist nun aber zu bemerken, daß die Rechnung der Z. Z. L. 
Bahn pro 1891 noch einen disponibeln Gewinnsaldo von Fr. 434,195 
aufweist, über welchen nach dem Geschäftsbericht „noch Verfügung 
zu treffen" war. Wahrscheinlich geht derselbe mit der ganzen 



* Von diesem Minderertrag sind durch die Rektifikationen laut Betrieba- 
bnlletin pro Janoar 1893 bereits Fr. 100,000 beseitigt worden, indem der Be- 
trieb süberschuß pro 1892 sich um so viel höher stellt, als laut Dezember-Bulletin. 









Unternehmung Z. Z. L. ganz an die N. 0. E. über, zum mindesten 
aber gehören der letztern davon im Verhältnis ihres bisherigen Anteils 
au der Unternehmung ca. Fr. 365,000, welche dem Gewinn- und Ver- 
lustkonto der N. 0. B. oder ihrem „Reservekonto für außerordentliche 
Anforderungen an die Jahresrechnung " einverleibt werden dürften. 

Unter Zuhilfenahme dieses Postens dürfte es somit auch für 
das Jahr 1892 möglich sein, ohne wesentliche Schmälerung des 
Gewinn Vortrages, den Prioritäts- und Stammaktien der N. 0. B. eine 
5°/oige Dividende auszurichten, sofern die Gesellschaft sich nicht 
etwa im Hinblick auf die weniger günstigen Ausfichten der nächst- 
künftigen Jahre auch diesmal wieder zur Reservestellung eines Teils 
des verfügbaren Betrages veranlaßt sehen sollte. 

Für die Jahre 1893 und folgende schon heute ziffermäßige Er- 
tragsberechnungen aufzustellen, wäre selbstverständlich auch hier, 
wie bei der S. C. B., verfrüht. Man wird jedoch diesfalls folgende 
Punkte im Auge behalten müssen: 

a. Auch bei der N. 0. B. wird sich der Erfahrungsfatz be- 
wahrheiten, daß für Bahnen mit normalen Verhältnissen in längern 
Perioden eine successive Vermehrung des Verkehrs von durchschnitt- 
lich 2 — 3 % per J aßr i n Rechnung gezogen werden darf- Während 
diese Verkehrsvermehnmg in den Jahren 1887 — 1891 sich sehr 
deutlich manifestiert hat, scheint allerdings das Jahr 1892 eine ge- 
wisse Ausnahme von der Regel machen zu wollen, indem speziell 
der Güterverkehr einen erheblichen Ausfall gegenüber dem Vorjahre 
aufweist, während der Personenverkehr in gewohnter Weise zuge- 
nommen hat. Die Abnahme des Güterverkehrs pro 1892 ist nun 
aber auf sehr leicht erklärliche Ursachen zurückzuführen. Dieselbe 
hängt nämlich zu einem großen Teile mit der Verminderung der 
Österreich isch-französchen Handelsbeziehungen (insbesondere dem Aus- 
bleiben österreichischer Holz- und Viehtransporte nach Frankreich), 
ferner mit der Verschlechterung der Stellung des schweizerischen 
Zwischenhandels für die Vermittlung dieses Verkehrs, namentlich 
aber mit der durch verschiedene Gründe veranlaßten, jedenfalls nur 
vorübergehenden schwächern Beteiligung Österreich-Ungarns an der 
Getreideversorgung der Schweiz zusammen. Was speziell letztern 
Punkt anbetrifft, so wird erfahrungsgemäß über kurz oder lang das 
ungarische Getreide seinen Weg wieder mehr in die Schweiz finden und 
für die N. 0. B. daraus eine sehr fühlbare Mehralimentation erwachsen. 



b. Wenn sodann das Jahr 1891 auch bei der N. 0. B. nur 
ein Resultat autzuweisen vermocht hat, welches hinter dem prozen- 
tualen Durchschnitt der Jahre 1887/91 zurücksteht, so ist dies auch 
hier zumeist dem ganz außergewöhnlichen Anschwellen der Ausgaben 
zuzuschreiben. Ist doch auch bei der N. 0. B. das Verhältnis der 
Betriebsausgaben zu den Einnahmen von 50% hn Jahre 1889 auf 
59,54% im Jahre 1891 gestiegen! 

Dieses Verhältnis dürfte sich im Jahre 1892 noch mehr ver- 
schlechtert haben, wird sich aber im Verlaufe der Jahre auch wieder 
bessern, indem die Einnahmen nun verhältnismäßig wieder mehr 
zunehmen sollten, als die Ausgaben. Von den letztem dürften die- 
jenigen für Kohlen und Eisen sich bei der sinkenden Preistendenz 
sogar wieder reduzieren, während allerdings an eine Reduktion der 
Gehalte nicht zu denken ist. 

c. Man befürchtet aber nun ziemlich allgemein, daß die Er- 
öffnung des Betriebes der sog. Moratoriumslinien einen un- 
günstigen Einfluß auf die Rendite der Nordosthahnaktien ausüben 
werde und wir müssen daher diesem Punkte eine nähere Aufmerk- 
samkeit widmen. 

Über die voraus fichtlichen Bau- und Betriebskosten und die 
wahrscheintichen Einnahmen dieser Moratoriumslinien, sowie über 
die vorauafichtlichen Einwirkungen derselben auf die Betriebsergeb- 
nisse des alten Nordostbahnnetzes und über ihre Folgen für die 
finanzielle Situation der N. 0. B. überhaupt existiert ein vom Bun- 
desrat veranlaßtes Expertengutachten der Herren G. Koller, M. Buri 
und Jules Grandjean d. d. 10. August 1886. Dieses Gutachten rief 
einer Gegenschrift unter dem Titel „Über die Finanzlage der 
Schweizerischen Nordost bahngesellschaft" von G. Stoll (Zürich 1887), 
in welcher die Ungenauigkeit einer Reihe von Ergebnissen der bun- 
desrätlichen Expertise in überzeugender Weise nachgewiesen wurde. 
Wir können auf diese beiden Schriften hier lediglich verweisen und 
halten uns im folgenden an die Ergebnisse der Untersuchungen des 
Hrn. Stoll, die wir nur deswegen nicht ohne weiteres zu den unsrigen 
machen können, weü sie auf einer frühem, wie sich nacht i'iiü lieh 
herausftellt , zu niedrigen Baukostenberechnung basieren und weil 
inzwischen auch die Vertrags Verhältnisse betreffend die Linie Etz- 
weilen-Schaffhausen etwas anders geordnet worden sind. 






Nach einem neuesten Kostenvoranschlag der N. 0. B. vom 
22. Dezember 1891 erfordern die Moratoriumslinien (einschließlich 
Fr. 2,579,490 Rückübertragungen für die, während des Moratoriums 
auf Konto „Zu amortisierende Verwendungen" geschriebenen frühern 
Bauverwendungen, welche die Experten des Bundesrates nicht be- 
rücksichtigt hatten) folgende Summen: 
Länge in km. Bezeichnung der Linie. Baukosten. 

26 Koblenz-Stein Fr. 5,559,490 

37 Rechtsufrige Zürichseebahn . „ 19,436,600 

7 Dielsdorf-Niederweningen . „ 1,081,800 

22 Thalweil-Zug „ 9,151,000 

1 7 Etzweilen-Sckafthausen . , 4,522,000 

20 Eglisau-Schaffhausen .... , 5,204,000 

129 Fr. 44,954,890 

abzüglich Anteil der S. C. B. an den Kosten der 

Linie Koblenz-Stein exklus. Rohmaterial . . „ 2,537,740 

Bleiben Baukosten für die N. 0. B. Fr. 42,417.150 

Hievon sind der N. 0. B. in Form von Subventionen durch die 
betreffenden Landesgegenden darlehensweise zu leisten: 

Zinslast per Jahr 



Fr. 



Ft. 



Für die rechtsufrige Seebalm 5,000,000 verzinsl. 5 J. ä 2 u /o 100,000 
weitere 5 J. ä 2 '/* % 
u. weitere 5 J. ä 3 °/o 
„ „ Linie Dielsdorf- 

Nieder-Weningen 157,000 12 J. unverzinslich — 
i „ „ Thalweil-Zug 2,000,000 verzinsl. 3 J. ä 3 °/o 60,000 
dann4J.ä37* und 
weitere3J.ä3'/a% 
„ „ „ Etzweilen-Schaff- 

hausen* 1,125,000 10 J. unverzinslich — 

„ „ „ Eglisau-Schaffh. 2,000,000 verzinBl. 10 J. ä 3% 60,000 
10,282,000 mit einer Zinslast v. 220,000- 
für die Anfangsjahre. 



* Vgl. Geschäftsbericht der N. 0. 



Die X. 0. B. hat somit selbst noch zu beschaffen 
Fr. 42,417,150 — 10,282,000 = . Fr. 3 

wofür die jährliche Zinslast ä 4°/« sich belauft auf Fr. 
hiezu Zinslast auf den Subventionen . . . , 
Total Zinslast auf den neuen Linien Fr. 

Hievon geht jedoch noch ab: 
Betriebsfubvention der bei Etzweilen - Schafihausen 
interessierten Landesgegend während 1 Jahren jähr l. „ 
Bleibt netto jährliche Zinslast Fr. 
in den ersten 3 Jahren. 

Zu diesen Kapitalzinsen kommen hinzu die Be- 
triebskosten (nach den Experten betragend und 
von Hrn. Stoll nicht modifiziert) „ 

Summa der Ansgaben Fr. 
Betriebseinnahmen (nach Hrn. Stoll) . „ 

Defizit auf den Moratoriumslinien . . „ 
Dazu Mindereinnahmen auf dem alten Netz 
infolge der Eröffnung der Moratoriumslinien (naeh ( 
Experten und Hm. Stoll) .... 



1,217,782 



abzüglich Ersparnisse der Nordostbahn auf dem 
alten Netz (nach Hrn. Stoll) .... 

(Die von Hrn. Stoll ferner in Rechnung gebrachte Er- 
sparnis auf der Beteiligung Dritter am Eisenbahn- 
Unternehmen Z. Z. L. ist von uns oben bei der Taxation 
der Dividende pro 1892 bereits berücksichtigt) 

Total Einbuße der N. 0. B. infolge des Be- 
triebes der Moratoriumslinien .... 
Hievon haben wir oben bei Besprechung des mut- 
maßlichen Resultates pro 1892 bereits berücksichtigt 

a. den Zinsausfall auf Dielsdorf- 
Niederweningen . . .Fr. 28,400 

b. einen Teil des Zinsausfalls auf 

der Linie Koblenz-Stein . . „ 52,50 
sodaß die in den künftigen Jahren mehr als bisher 
aus den Moratoriumslinien zu tragende Einbuße sich 
reduziert auf 



Fr. 1,080,920 



L 




Nun ist aber hiezu Folgendes zu bemerken: 

1) Ein Teil der Zinsverluste, welche aich auf dem Baukapital 
der Moratoriumslinien ergeben mögen, ist von der N. 0. B. auch 
in den letzten Jahren schon getragen worden: Mit Rücksicht auf 
den bevorstehenden Bau der neuen Linien hat die N. 0. B. seit 
Jahren viel mehr Mittel disponibel gehalten, als sonst nötig gewesen 
wäre und auf diesen hat sie, bei den obwaltenden Geldverhältnissen 
selbstverständlich keine volle 4 °/oige Verzinsung erzielt. Schon aus 
diesem Grunde kann daher von dem in Zukunft zu deckenden Aus- 
falle ein gewisser Betrag als bereits verschmerzt resp. durch die 
bisherigen Betriebsresultate des alten Netzes gedeckt in Abzug ge- 
bracht werden. 

2) In seiner Schrift „Über die Finanzlage der N. 0. B." be- 
tont Herr Stoll mehrmals, daß seine Berechnungen, die wir auch 
unserer obstehenden Kalkulation zu Grunde gelegt haben, von durch- 
aus pessimistischen Vorausfetzungen ausgehen und daG er überall 
die für die Nordostbahn ungünstigsten Eventualitäten in Rechnung ge- 
zogen habe, die durch die Wirklichkeit nach seiner Überzeugung 
kaum je werden erreicht werden. Es darf daher wohl von vorne- 
herein angenommen werden, daß die effektiven Resultate günstiger 
sein werden, als eine mit so großer Reserviertheit angestellte Be- 
rechnung. Der Zweck der letztem war auch nicht eine in allen 
Teilen selbständige und erschöpfende Ermittlung der vorausficht- 
lichen Resultate des Baues und Betriebes der Moratoriumslinien, 
sondern mehr der Nachweis, daß die damalige Finanzlage der Nord- 
ostbahn nicht eine so kompromittierte sei, um eine Ausnahme-Maß- 
regel, wie die über die Gesellschaft verhängte Dividenden-Sperre 
zu rechtfertigen. Dieser Nachweis war sogar auf dem Boden des 
bundesrätlichen Experten-Gutachtens zu leisten und deshalb adoptierte 
auch Herr Stoll eine Reihe von Resultaten dieses Gutachtens, die 
einer Kritik ebenfalls fähig gewesen wären, und beschränkte sich auf 
die Korrektur einiger darin enthaltener, auch ziffermäßig als un- 
richtig nachweisbarer Angaben. Daneben machte Herr Stoll in 
Beiner Schrift aber auch nachdrücklich darauf aufmerksam, daß die 
Moratoriumslinien sich als durchaus rationellen Ausbau des bestehenden 
Nordostbahnnetzes qualifizieren, durch welchen die N. 0. B. nicht 
nur einen erheblichen internen Verkehr an sich zieht, sondern zum 
Teil auch für die vermehrte Überleitung des internationalen Ver- 



kehrs auf ihre Linien wesentliche Konkurrenz- Vorteile erringt, wie 
denn überhaupt „der indirekte Nutzen, welchen neue Linien da- 
durch bringen, daß sie den übrigen Linien belangreiche neue Au- 
gmente zuführen und auch die Durchführung gewisser Oekouomien 
„im Betriebe wesentlich erleichtern", durchaus nicht zu über- 
sehen ist. 

Im weitern hob Herr Stoll noch ganz besonders hervor, daß für 
die Beurteilung der finanziellen Situation der Nordostbahn ein großes 
Gewicht zu legen sei auf „das allmähliche naturgemäße Wachstum 
des Verkehre des Nordostbahnnetzes im Allgemeinen". 

Mit welchem Rechte Herr Stoll damals auf dieses naturgemäße 
Wachstum des Verkehrs des Nordosthahnnetzes hinwies, beweist die 
Thatsache, daß die Transporteinnahmen der N. 0. B. auf dem 
eigenen Netze der N. 0. B. (also ohne Z. Z. L. und die Anteile 
an den Gemeinschaftsbahnen) von Fr. 13,783,748 im Jahre 1887 
auf Fr. 16,383,331 im Jahre 1891, also um Fr. 2,599,583 oder 
nahezu 20 % gestiegen sind. Diese bedeutende Entwicklung des 
Verkehrs im Gebiete der Nordostbahn wird auch den Moratoriums- 
linien zu gute kommen und wir zweifeln nicht daran, daß auch das 
Gutachten der bundesrätlichen Experten, wenn es heute erstattet 
werden müßte, auf Grundlage der heutigen Verkehrszitfern zu ganz 
andern und zwar günstigem Resultaten gelangen würde, als im 
Jahre 1886. 

3) Endlich ist noch darauf aufmerksam zu machen, daß die 
ungünstigen Einwirkungen der sog. Moratoriumslinien auf das Finanz- 
ergebnis der Nordostb;ilmgoscllsnhait sich nicht auf einmal, 
sondern erst im Verlaufe einiger Jahre fühlbar machen werden. 
Zwei der neuen Linien, Dielsdorf-Niederweningen und Koblenz-Stein, 
sind bereits eröffnet, ohne daß dadurch, wie nachgewiesen, das Er- 
tragnis der N. 0. B. wesentlich altericrt würde; die Rechtsufrige 
Zürichseebahn dürfte im Herbste 1893, Etzweilen-Schaff hausen im 
Jahre 1894, Eglisau-Schaff hausen und Thalweil-Zug dagegen erst im 
Jahre 1895 dem Betrieb übergeben werden können. Unterdessen 
wird aber — Unvorhergesehenes vorbehalten — auch der Verkehr 
auf dem übrigen Nordostbahnuetz und damit die Reineinnahme der 
Gesellschaft sich wiederum wesentlich vermehrt haben. Rechnen 
wir als durchschnittliche Vermehrung blos 2 °/o per Jahr, so sollte 
bis gegen Ende 1895 d. h. bis zum Momente, in welchem sämtliche 



Moratoriumslioien in Betrieb stehen, der Reinertrag der übrigen Linien 
um 3 X 2% von Fr. 10,000,000 (approximat. Betriebsertrag pro 
1891) = Fr. 600,000 gewachsen sein. 

Unter diesen Umständen glauben wir nicht zu weit zu gehen, 
wenn wir den Ausfall, welchen der Bau und Betrieb der sog. Mora- 
toriumslinien, nach Abzug der durch dieselben dein alten Netze ver- 
schafften neuen Verkehrsali mente und unter Berücksichtigung der 
inzwischen zu gewärtigenden Verkehrszunahme auf dem alten Netze, 
der Nordostbahn im Jahre 1896, d. h. nach Eröffnung aller neuen 
Linien noch verursachen wird, statt der obigen Fr. 1,000,000 nur 
noch auf Fr. 500,000 bis Fr. 600,000 taxieren, d. h. auf ca. 1 % 
des Stainmaktienkapitals von b4 Millionen Franken. 

Nachdem wir oben die vorausfichtliche Rendite für 1892 zu 
5 °/q für die Prioritäts- und Stammaktien ermittelt haben, sollte man 
also annehmen dürfen, daß auch in den folgenden Jahren, trotz der 
successiven Eröffnung der sog. Moratoriumslinien die Dividende für 
die Stammaktien der N. 0. B., nach Ausrichtung der 5°/o Vorzugs- 
dividende an die Prioritätsaktien, nicht unter 4 °/o zurückgehen 
werde. 
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III. Die Wünschbarkeit einer Fusion 
der S. C. B. und N. 0. B. 

A. Einig» technische Erörterungen. 

Aus unsern Untersuchungen über den Rückkaufswert und die 
voraussichtliche künftige Rendite der S. C. B. und der N. 0. B. 
geht Folgendes hervor: 

1) Die beiden Unternehmungen repräsentieren — nach genau 
gleichen Prinzipien je auf eine volleinheziihlte Stammaktie gerechnet — 
ungefähr den gleichen Rückkaufswert (S. C. B. Fr. 687, 
N. 0. B. Fr. 6S5 per volleinhezahlte Stammaktie). 

2) Bei beiden Unternehmungen sind die Aussichten bezüglich 
der Rendite in den Jahren 1892 und folg. ungefähr die näm- 
lichen; man darf mit ziemlicher Sicherheit auf eine Aktiendividende 
von 4% rechnen, bei der N. 0. B. pro 1892 noch von 4 1 's— 5°/o. 
während auch hier pro 1893 und folg. wegen der successiven Er- 
öffnung der Moratoriumslinien ein Rückgang auf 4 % für die Stamm- 
aktien wahrscheinlich ist. Eine Dividende von wesentlich über 
4 bis 4'/g% ist bei beiden Unternehmungen von 1893 an auf einige 
Jahre kaum zu erwarten. 

Angesichts dieser Resultate drängt sich gleichsam von selbst der 
Gedanke auf, daß sich die Rendite durch eine Verschmelzung 
der beiden Unternehmungen, infolge der dadurch zu erzielenden 
Ersparnisse, wesentlich verbessern lassen müßte. 

Bevor jedoch diesem Gedanken weitere Folge gegeben werden 
kann, scheint es uns notwendig, auch die technische Seite der beiden 
Unternehmungen noch etwas einläßlicher zu prüfen und zu erörtern. 




Wir haben zu diesem Zwecke die wichtigsten Daten, welcl 
über den Umfang und die technische Ausrüstung , die Leistungs- 
fähigkeit und die effektiven Leistungen der beiden Netze Aufschluß 
geben, aus der offiziellen Eisenbahnstatistik pro 1890 in den Tabellen 
IV a — e zusammengestellt, indem wir dabei so viel als möglich auch 
die Gesammtresultate der von den beiden Unternehmungen be- 
triebenen Netze (eigene und Gemeinschaftsbahnen) ermittelten und 
denselben diejenigen Ziffern beifügten, weiche sieh aus einer Additioi 
der Einzelresultatc für den Fall des gemeinsamen Betriebes beid« 
Netze ergeben haben würden. 

In diesen Tabellen sind die Angaben für Zürich-Zug-Luzern 
noch separat enthalten. Diese Linie ist aber, wie bereis erwähnt, 
seit 1. Januar 1892 vollständig der N. 0. B. einverleibt. Es sind 
also eigentlich die für das eigene Netz der N. 0. B. und für Z. Z. L. 
gegebenen Daten zusammen mit denen der S. C. B. zu vergleichen. 
A. S. B. und B. B. B. gehören der S. C. B. und N. 0. B. je zur Hälfte 
und hei der W. B. B. ist jede der beiden Unternehmungen mit 
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Aus den Tabellen dürften sich nun folgende Resultate ergeben 

1) Die bauliche Anlage der beiden Netze ist keine Behr ver- 
schiedene. Abgesehen von der verschiedenen baulichen Länge sind 
folgende wesentlichere Differenzen zu konstatieren: 

a. Die S. C. B. hat relativ etwas mehr zweigeleisige Anlage, 
als die N. 0. B. In ihrem Oberbau sind verhältnismäßig 
größere Strecken mit Schwellen aus Eisen versehen; die 
mittlere Entfernung ihrer Stationen ist größer, der durch- 
schnittliche und der minimale Krümmungsradius größer, als 
bei der N. 0. B. 

b. Dagegen ist bei der N. 0. B. die Länge der Tunnels und 
die Gesamtweite der Brücken und Durchlässe verhältnis- 
mäßig kleiner; vom Oberbau ist eine größere Geleiselänge 
aus Schienen von Stahl konstruiert; die durchschnittliche 
und die maximale Neigung der Bahn ist geringer, 
der S. C. B. 

2) Der Lokomotiven-, Personenwagen- und Güterwagen-Park 
S. C. B. ist verhältnismäßig größer und leistungsfähiger, 
der N. 0. B. 
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Es ist jedoch nicht außer Acht zu lassen, daß vom Netz der 
N. 0. B. nahezu 200 km auf Nebenlinien entfallen, welche relativ 
wenig Betriebsmaterial beanspruchen. Für die Bewältigung des Ver- 
kehrs auf den Hauptlinien ist die N. 0. B. ungefähr gleich stark mit 
Betriebsmaterini ausgerüstet, wie die S. C. B. 

3} Der durchschnittliche Personen- und Güterverkehr auf der 
S- C. B. ist infolge des Umstandes, daß die S. C. B. fast keine Neben- 
linien hat, relativ bedeutender, als derjenige auf der N. 0. B., mit 
Ausnahme immerhin des spezifischen Reisendenverkehrs auf der 
Linie Z. Z. L. 

4) Demgemäß ist bei der S. C. B. auch der bahnkilometrische 
Ertrag verhältnismäßig größer, als bei der N. 0. B., wozu indessen 
zum Teil auch die hohem Durchschnittstaxen beitragen. 

5) Anderseits sind bei der N. 0. B. die reinen Betriebskosten 
per Bahnkilometer erheblich kleiner, als bei der S. C B., ebenso 
die Gesamtausgaben, 

6) Immerhin ist sowohl der Überschuß der Transporteinnahmen 
über die, reinen Betriebskosten, wie auch der Überschuß der Ge- 
samteinnahmen über die Gesamtausgaben per Bahnkilometer bei der 
S. C. B. größer, als bei der N. 0. B. 

7) Dagegen ist — was aus der Eisenbahnstatistik nicht direkt 
zu erkennen — der Überschuß der Betriebseinnahmen über die 
reinen Betriebskosten im Verhältnis zu denKosten der ganzen 
Bahnanlage (inkl. Rollmaterial und Mobiliar) bei der N. 0- B. 
größer, als beider S. C. B.; dieser Überschuß beträgt nämlich: 

bei der S. C. B. 6,6 %, 
„ , N- 0. B., eigenes Netz, 5,9%, 
„ „ N. 0. B. und Z. Z- L. zusammen 6,7 % der Gesamt- 
summe der Baukosten. 

8) Diese Gesamtsumme der Baukosten (inkl. Rollmaterial, Mobiliar 
und Gerätschaften) ist bei der N. 0. B. erheblich kleiner, als bei 
der S. C. B-, nämlich 

bei der S. C. B. Fr. 344,500 per Bahnkilom. 

„ , N. 0. B., eigenes Netz, Fr. 256,309 per Bahnkilom. 

„ „ „ u.Z.Z.L.zuBammenFr.24O,00OperBalmkm. 

Die Vorzüge und Nachteile, welche die eine Unternehmung gegen 

die andere aufweist, dürften sich somit gegen einander ziemlich aus- 



gleichen ; die beiden Unternehmungen weisen in technischer Beziehui 
allerdings Differenzen auf, die jedoch durch die Verschiede 
heit der kilometrischen An lagekosten ausgeglichen werden 
und jedenfalls nicht derart sind, daß sie einer Verschmelzung dei 
beiden Unternehmungen und ihres Betriebes irgendwie hiuderhcl 
sein könnten. 

Um darzutun, wie sich die technischen Verhältnisse des Netzes 
nach der Vereinigung der beiden Gesellschaften gestatten würden, 
haben wir die wichtigsten Daten für die von den beiden Unter- 
nehmungen betriebenen Netze addiert (streng genommen wäre dabei 
allerdings noch zu berücksichtigen, daß an der Linie Wohlen-Brem- 
garten die Gemeinde Bremgarten zu '/* mitberechtigt ist) und steiler 
denselben die entsprechenden Ziffern der Jura-Simplon-Bahn 
Seite; auf diese Weise wird eine Vergleichung mit den entsprechen- 
den Verhältnissen dieser ungefähr gleich großen Unternehmung thun- 
lichst erleichtert: 



1 




Vereinigtes 




1890 


Neu 8. C. B. 


J. S. B. 


Kol. 




nnd N.O.B. 




5 


Bauliche Länge . . .km 


1047 


934 


10 


Betriebslänge „ 


1082 


974 


2 


Von der Baulänge eingeleisig . % 


76 


87 


4 


zweigeleisig . % 


24 


13 


7 


„ „ Betriebslänge eingeleisig % 


84 


93 


9 


zweigeleisig 7" 


16 


7 


51 


Totallänge d.Dämmeu. Einschnitte /« 


98 


97 


82 


Tunnels, Anzahl .... 


18 


82 


66 


Totallänge m 


10,896-1^/0 


23,309=2,6°/. 


89 


Brücken und Durchlässe, Gesamtzahl 


3,053 


3,318 


90 


Gesamtweite m 


9,530=0,91% 


7,938 =0,8.°/. 


94 


Oberbau : Durchgebendes Hauptgel.km 


1,044 


934 


102 


Totalgeleiselänge . „ 


1,639 


1,208 


104 


mit Schwellen aus Holz „ 


1,132 


968 


105 


„ „ „ Eisen „ 


507 


240 


107 


„ Schienen aus Eisen n 


855 


523 


108 


. , Stahl , 


784 


685 
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Vereinigte« 




H 

ES 
Kol. 


1890 


Netz S. C. B. 


J. S. B. 




nndN.O.B. 




120 


Anzahl Stationen .... 


276 


239 


153 


Längeder horizontalen Strecken % 


33 


23.. 


16J 


„ „ geneigten „ % 


67 


76,t 


176 


Summe aller Höhendifferenzen m 


5,571 


7,454 


na 


Durchschnitt!. Neigungder Hahn "/"» 


5,.i 


7,es 


180 ■ Maximale „ „ „ %o 


26,.i 


120 


145 1 Länge der geraden Strecken . "/" 


70 


60 


174 „ ., gekrümmten „ . "/° 


30 


40 


177 


Summe aller Contrhviukel Grade 


35,432 


45,453 


183 


Minimaler lüünmiiuigsradius . 111 


172 


90 


190 


Lokomotiven, Gesamtzahl 


249 


200 


191 


„ per Bahnkilometer . 


0,i.ü 


0,„. 


214 


Personenwagen im (lanzen 


75! 


526 


217 


Personenwagenachsen p. Bnhnkilom. 


1,!. 


1," 


233 


Güterwagen im Ganzen . 


4,226 


2,789 


236 


Güterwagenaciisen p. Bahnkilonieter 


7,ii 


Ö..7 


237 


Gidei wngon-Tragkr.i. Ganzen Tonnen 


46,066 


28,065 


23!) 


„ „ p. Bahnkiiom. „ 
Parcours des eigenen und fremden 


42,. 


27 




.Materials auf eigener Bahn : 






285 


Lokomotivkilonieter 


9,545,517 


6,616,695 


28li 


Personenvvagennchsenkilonicter 


53,748,180 


44,736,000 


289 


Last- und Postvvagenachsenkilometer 


141,579,088 


90,819,793 


290 


Total Wagenachscnkiloineter . 


195,327,268 135,555,793 


293 


Parrours dir Züge im Ganzen km 


7.178,894 


5,676,513 


302 


Tägliche Züge üher die ganze Bahn 


18., 


15..7 


340 


rersonenkilometer .... 


286,506,117 215.740,977 


358 


Tonnenkilometer .... 


250,919,917 


152,176,135 


402 


Ertrag d. Personentransports total Fr. 


13,474,676 


10,771,032 


407 


„ „ n per Rei- 








senden und Kilometer Cts. 


4,7 


4,BB 


422 


„ n Gütertransportes, total Fr. 


22.518,548 


13,318,878 


426 


„ „ , per Tonne 








und Kilometer Cts. 


8,»7 


8,76 
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Vereinigtes 




-3 


1890 


Netz S. C. B. 


J. S. B. 


Ksl. 




nndN.O.B. 




428 Total Transport-Einnahmen . Fr. 


35,993,224 24,089,910 


429 


n n it P er 






Bahnkilometer . „ 


33,265 24,733 


437 


Verschiedene Einnahmen . „ 


2,365,527 1,041,145 


440 


Gesamteinnahmen „ 


38,358,751 25,131,055 


441 


r per Bahnkilom. 1T 


35,451 25,802 


486 


Total reine Betriebskosten . „ 


18,170,143 11,945,386 


487 


„ „ „ p. Bahnkm. „ 


16,793; 12,264 


492 


* n n in % der 






Transporteinnahrnen % 


50,48 49,59 


496 


Verschiedene Ausgaben . . Fr. 


2,549,733 1,702,278 


499 


Gesamtausgaben , 


20,719.876 


13,647,664 


500 


„ per Bahnkilom. „ 


19,150 


14,012 


606 


Überschuß d.Transporteinnahraen 








über die reinen Betriebskosten „ 


17,823,081 


12,144.524 


607 


Überschuß d. Transporteinnahrnen 
über die reinen Betriebskosten 








per Bahnkilometer . . „ 


16,472 


12,469 


614 


Überschuß d. Gesamteinnahmen 








über die Gesamtausgaben . „ 


17,638,875 


11,483,391 


615 


Überschuß d. Gesamt einnahmen 








überd.Gt'samtausjj.p. Bahnkm. „ 


16,311 


11,790 




Überschuß d. Gesaint einnahmen 






über die Gesamtausg. in °/o 






der Gesamteinnahmen 


45, 98 


45,811 


32 


Gesamtsumme der Baukosten 








(Anlagekonto) „ 


305,833,887 


267,194,086 




Gesaintsumnie der Baukosten 








per Bahnkilometer . . „ 


292,104 


283,593 


33 


Verhältnis der Transportein- 








nahmen zn den Baukosten . % 


11,7 


8,7 




Verhältnis des Überschusses der 








Transporteiimatiinen über 








die reinen Transportausgaben 








zu den Bankosten . . °/° 


5,8 


4,4 




Verhältnis des Überschusses der 








Gesamteinnahmen über die 








Gesamtausg. zu den Baukosten % 


5,7 


4,. 











Die Verschmelzung der beiden Unternehmungen der S. C. B. und 
N. 0. B. mit Einschluß ihrer bisherigen Gemeinschaftsbahnen würde 
also ein Bahnnetz schaffen, welches in fast allen technischen Be- 
ziehungen wesentlich günstigere Verhältnisse aufweist, als die Jura- 
Simplon-Bahn. 



B. Voraussichtliche verkehrspolitische Folgen 
einer Fusion. 

1) Die Fusion ergäbe ein Netz von 1047, bezw. wenn auch 
noch die sämtlichen neuen Linien, welche teils für Rechnung der 
beiden Gesell sei infteii ( Koblenz-Stein), teils für Rechnung der N. 0. B, 
allein, bereits erstellt oder im Bau begriffen sind, hinzugerechnet 
werden, ein solches von 1166 km. baulicher Länge. 

Dadurch würden etwas mehr als '/ s sämtlicher, durch Loko- 
motiven betriebener schweizerischer Eisenbahnen in einer Hand 
vereinigt. 

Diese Unternehmung wäre nicht zu groß, um richtig einheitlich 
verwaltet werden zu können ; die französischen Privatbahngesell- 
schaften haben größere Ausdehnung, während die heute noch be- 
stehenden deutschen Gesellschaften allerdings geringere bauliche 
Lange aufweisen. 

Die fusionierte Gesellschaft, welche im wesentlichen das nörd- 
liche und nordöstliche Verkehrsgebiet der Schweiz bedienen, 
mit ihren Endpunkten Biel, Lyß, Bern, Thun, Luzera, Zug und Lint- 
tlial, aber auch bis tief in die innere Schweiz hineinreichen würde, 
würde ein natürliches Gegengewicht bilden zu der vornehmlich den 
Westen der Schweiz (immerhin mit Vordringen bis Basel, Bern und 
Luzera) beherrschenden Jura-Simplon-Bahn. 

Die neue Gesellschaft wurde über alle 7 nördlichen Eingangs- 
thore zur Schweiz verfügen, nämlich über Basel, Waldshut, Schaff- 
hausen, Singen, Konstanz, Romansliom Unit Trajektverbindnngen nach 
Friedrichshafen, Lindau und Bregenz) und Rorschach (dieses ge- 
meinsam mit den Vereinigten Schweizerbahnen). 

Damit beherrschte sie den Verkehr von Deutschland und großen- 
teils auch von Belgien und dem nördlichen Frankreich nach der 
Schweiz und Italien über den Gotthard und umgekehrt ; ihre Linien 
bildeten die natürlichen und beinahe ausschließlichen /.ufahrtslinien 




zum Gotthard, wie diejenigen der J. S. Bahn die natürlichen Zu- 
fahrtslinien zur künftigen Simp Ion bahn repräsentieren. 

Danebeu vermittelt das Bahnnetz der fusionierten Gesellschaft 
auch den weitaus größten Teil des Transitverkehrs in der Richtung 
von Ost nach West und umgekehrt, d. h. zwischen Frankreich einer- 
seits und Österreich-Ungarn und Bayern nebst dem Orient ander- 
seits, soweit dieser Transitverkehr überhaupt durch die Schweiz 
geht (die der Nordostbahn in der Schweizerischen Südostbahn ge- 
schaffene sog. innere Konkurrenzlinie für den Östlich-westlichen Ver- 
kehr kann wegen ihrer virtuell ungünstigen Anlage nicht sehr stark 
in Betracht fallen). 

2) Eine so bedeutende und in jeder Beziehung auf einer hohen 
Stufe der Leistungsfähigkeit stehende Gesellschaft, wie es die ver- 
einigte S. C. B. und N. 0. B. sein würde, wird nun in erster Linie 
auf dem Gebiete der interuationalen Konkurrenz stärker dastehen, 
als die beiden vereinzelten Gesellschaften. Sie wird — um mit der 
bundesrätlichen Botschaft vom 9. Dezember 1889 betr. Übertragung 
der Konzessionen auf die fusionierte Jura-Simplon-Bahn zu sprechen 
.sowohl in der Tarifpolitik als bei der Behandlung internationaler 
„Zugsverbindungen den fremden Verwaltungen mit bewußten Zielen 
„und mehr Erfolg entgegentreten können, als die beiden getrennten 
.Administrationen bis jetzt es zu thun in der Lage waren." Im 
Verkehr mit Deutschland werden „künftig die schwierigen Fragen 
„über die Anteilsberechtigung der einzelnen Strecken der vereini( 
„Gesellschaft wegfallen." Es dürfte insbesondere »ach Vollendung 
der Moratoriumslinien Eglisau-Schan'haitsen und Thalweil-Zug, sowie 
der von der Gotthardbahn zu bauenden Linie Zug-Goldau, welche 
zusammen eine kürzere Verbindung nach dein Gotthard schaffen, ge- 
lingen, dem Gotthard und danüt auch der fusionierten Gesellschaft 
einen großem Anteil am deutschen Verkehrsgebiete, des Brenner zu 
erobern. Ebenso wird das fusionierte Netz und zwar sowohl die 
Linie Buchs-Zürich-Basel resp. Genf, als auch die Linie Romanshorn- 
Basel gegenüber den über Ulni-Avrieourt und durch Italien führen- 
den Transitlinien für den Verkehr von Ost nach West und umge- 
kehrt noch erheblich konkurrenzfähiger werden, namentlich wenn 
— wie zu erwarten steht — die fusionierte Gesellschaft die bis- 
herigen freundschaftlichen Beziehungen zur Gesellschaft der Vena 
Schweizerbahnen weiter pflegt und entwickelt und mit der lel 
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gemeinsam sich des österreichisch-französischen Transitverkehrs noch 
mehr zu bemächtigen sucht. 

Die Fusion könnte also auf die Entwicklung desTransitverkehrs 
durch die Schweiz in jeder Richtung nur fordernd einwirken. 

3) Aber auch der interne schweizerische Verkehr sollte daraus 
wesentliche Vorteile ziehen. 

„Die Verwaltung der fusionierten Gesellschaft, wird in der Lage 
„sein, den Fahrplan zu revidieren und denselben für den Verkehr 
„ — und damit auch für ihre Einnahmen — günstiger zu gestalten."* 

Vor allem aus aber würde sich im Tarifwesen der schweizeri- 
schen Bahnen durch die Vereinigung der beiden Netze, wie schon 
s. Z. bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn, ein weitere wesentliche 
Vereinfachung ergehen. 

„Wenn auch durch die Annahme des Reformtarits viele Mängel 
„des frühern Tarifsystems gehoben wurden, so läßt sich doch nicht 
„in Abrede stellen, daß, je großer die Zahl selbständiger Eisenbahn- 
„ Verwaltungen, um so großer die Zersplitterung und um so schwie- 
riger die Verhandlungen neuer, den Verkehrslied ürinissen angepaßter 
„Tarife sind. Die große fusionierte Gesellschaft wird 'dagegen im 
„Stande sein, auf die einheitliche Gestaltung der Tarife und aller 
„damit zusammenhängender Fragen einen maßgebenden Einfluß aus- 
zuüben." 

Bei der Fusion der S. 0. S. und J. B. L. zur Jura-Siuiplon-Rnnn 
begnügte sich der Bund nun aber nicht mit der daraus resultieren- 
den Vereinfachung jjer Tarife, sondern er benutzte den Anlaß, 
um gleichzeitig auch noch eine Verbesserung i. e. Verbilligung 
der Tarife ins Werk zu setzen- In dem betreffenden Bundesbe- 
Bchluß vom 17./19. Dezember 1888 ist nämlich in Art. 2, Ziff. V 
folgendes bestimmt: 

„Für sämtliche Normalbahnen der fusionierten Gesellschaft müssen 
„die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitlicher Grundlage 
„erstellt werden. Die Taxen dürfen im allgemeinen nicht höher 



* Dieser nnd die folgenden in „" cingrrsclilosAcm;» Nütze sind dor Bot- 
schaft des Bundesrates vom 9. Dezember 1089 betreffend die Übmragnng der 
Konzessionen dtr "Westschwetzeriseben und Simplonbah.D, der .Iura- Bern-Luzern- 
Bahn und der Bern-Lnzern-Bahn auf die -Inra-Simulnn-Bahn entnommen und 
treffen auch für nnsem Fall einer Fusion der S. C. B. und N. 0. B. au. 



.„sein, als diejenigen, welche dermalen auf dem Netz der 
„Jura- Bern-Luzern-Bahn erhoben werden. Der Bezug 
„der Einschreibgebühren ist nicht weiter gestattet. Die 
„Genehmigung der Tarife ist dem Bundesrate vorbehalten." 

Eine solche Vorschrift hatte nun allerdings bei der Fusion der 
Jura-Simplon-Bahn ihren guten Grund; denn — sagt die Botschaft 
vom 9. Dezember 1889 — „die Taxen des Gütertarifs der S. 0. S. 
„in Stückgut II, der allgemeinen Wagenladungsklassen und der 
„Spezialtarife stehen überall um 0,5 Cts. per Tonnenkilometer über 
„denjenigen der Gruppe, welcher die Jura-Bern-Luzern-Bahn ange- 
hört. Im Fernern besteht zwischen den Tarifen der S. 0. S. und 
„denen der J. B, L. der Unterschied, daß die erstere ihre Tax- 
„kilometer nach den den einzelnen Konzessionen entsprechenden 
„Sektionen aufrundet, während die J. B. L. nur die einmalige Auf- 
„rundung für jeden Parcours kennt." Endlich bezog die S. 0. S. 
noch auf fast allen Güter-, Gepäck- und Viehsendungen eine Ein- 
schreibgebühr von 10 Cts., die Jura-Bern-Luzern-Bahn übrigens auch 
auf einem Teil ihrer Linien. 

Bei der von uns befürworteten Fusion der S, C. B. und N. 0. B. 
ist die Sache nun insofern anders, als beide Gesellschaften schon 
jetzt 

a. die Erhebung von Einschieihegebülnen nicht vornehmen, 

b. auch die mehrmalige Aufrundung der Taxkilometer nicht 
kennen. Auch überschreiten die — an und für sich höhern — 
Taxen der S. C. B. schon heute dasjenige Niveau nicht, 
auf welchem die J. B. L. Bahn im Jahre 1889 stand und 
die J. S. Bahn heute steht, indem die S. C. B. und die J. S. 
diesfalls der gleichen 'farifgruppc angehören, sodaß eine noch weiter- 
gehende Taxreduktion von Bundeswegen vorzuschreiben kaum ge- 
boten ist. Gleichwohl wird man sich gegenwärtig halten müssen, 
daß die N. 0. B. abgesehen von Eilgut und Stückgut bereits noch 
billigere Taxen anwendet. Gemäß der mehrfach citierten Bot- 
schaft des Bundesrates betragen nämlich die normalen Strecken - 
taxen pro Tonne und Kilometer bei der 

S. C. B. u. A. S. 1 



N. 0. B. u. B. B. B. 



für Eilgut 
„ Stückgut 1 
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13,5 


12,5 


12,5 
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11 


9.5 


9,5 
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9,5 


8,5 
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8 


7,5 



S. C B. u. A. S. B. N. Ü. B. u. B. B. B, 

Cts. Cts. 

für Stückgut 2 
„ Allgem. Wagenladungsklasse A 
B 
„ Spezialtarif I a 
I b 
II » 
II b 
III a 

III b 5 4,2 

Es bestehen also zwischen den Tarifen der S. C. B. und der 
N. 0. B. Differenzen bis 1 '/« Centimes per Tonne und Kilometer. 
Auch die Personentaxen der S. C. B. sind, insbesondere soweit es 
die Itetourhillete betrifft, höher, als diejenigen der N. 0. B. 

Wenn nun auch, wie gesagt, der Bund keine Veranlassung hat, 
eine Reduktion der Taxen, wie sie zur Zeit auf der S. C. B. erhoben 
werden, zu verlangen und höhere Tarife auf der S. C. B. zum Teil 
auch durch den etwas teurem Betrieb gerechtfertigt erscheinen, so 
würde sich doch im Falle einer Fusion mit der Zeit eine Herabsetzung 
der heute von der S. C. B. angewendeten Tarifsätze auf das Niveau 
derjenigen der N. 0. B. von selbst als notwendig herausstellen, da auf 
die Dauer die Berechnung der Frachtsätze nach verschiedenen Ein- 
heitspreisen innerhalb eines und desselben Netzes nicht wohl angeht. 
Würde seitens des Bundes, wie es von ihm z. B. auch der 
Gotthardbahn und der Schweiz. Südostbabn gestattet wird, auf ein- 
zelnen schwierigen Strecken der S. C. B. zur Ausgleichung der Mehr- 
kosten des Betriebes der Zuschlag von Taxkilonietern gewährt, so 
dürfte sich diese Ausdehnung der heutigen billigern Frachtsätze der 
N. 0. B. auf das ganze Netz der fusionierten Gesellschaft schon sehr 
rasch bewerkstelligen lassen, nämlich sobald sich die von der Fusion 
erhofften Ersparnisse im Betrieb und in der Verwaltung in genügen- 
dem Muße einstellen, um diesen Verzicht auf einen Teil der bisherigen 
Einnahmen riskieren zu dürfen. 

Endlich dürfte es auf dem ausgedehnten vereinigten Netz viel- 
leicht auch möglich sein, einen Versuch mit einer Reform der I'ersonen- 
tarife im Sinne der Einführung von Staffeltarifen für den 



Personenverkehr ZU vagen, während die einzelnen Gesellschaften 
getrennt, wegen der unzureichenden Länge ihrer Linien der uner- 
läßlichen Voraus l'etzung einer derartigen Refrain ermangeln. 

Es ist evident, daß durch alle diese Vereinfachungen und Ver- 
bindungen der Tarife für den schweizerischen Handelsftand und 
das Publikum überhaupt, eine wesentliche Verkehrserleich- 
terung geschaffen würde, um so mehr, als die übrigen Gesellschaften 
schon aus Konkurrenzriicksichteu gezwungen sein dürften, auch ihrer- 
seits Tarifen näßigungen zuzugestehen. 

Wir bemerken übrigens ausdrücklich, daß wir aus einer Herab- 
setzung der normalen Tarife der S. C. B. auf das Niveau derjenigen 
der TU. (>. B. auf die Dauer keine bedeutende Schmälerung der Ein- 
nahmen der fusionierten Gesellschaft, befürchten würden. Abgesehen 
davon, daß gerade die S. C. B. schon heute in Folge von Konkurrenz- 
verhältnissen u. s w. einen namhaften Teil der Transporte unter 
ihren normalen Taxen ausführt, werden solche Einbußen infolge 
Taxenermäßigungen erfahrungsgemäß durch größere Frequenz je- 
weilen bald wieder ausgeglichen. So sind auch hei der J. 8. Bahn 
trotz der oben besprochenen, teils auf 1. Oktober 1*90, teils auf 
1. Januar 1891 ins Werk gesetzten TaxenormätJigungen auf dem 
Netze der alten S. 0, S. Bahn die Transporteiunahmeu pro 189 1 nur 
ganz unwesentlich geringer, als diejenigen pro 1890, eben weil sich 
infolge der billigem Taxen auch die Transport.: juaiititäten entsprechend 
vermehrt haben. 

3) Auch in technischer Beziehung wird „die Einheit im Be- 
ntriebe der beiden Netze sehr namhafte, ebensosehr im allgemeinen 
„ Interesse des Verkehrs, als in demjenigen der fusionierten Bahn- 
,, Unternehmung seihst, gelegene Vorteile mit sich bringen, so nament- 
„lich was Unterhalt, Erneuerung und Ausnutzung der Bahnanlagen, 
„speziell des Überbaues, der mechanischen Einrichtungen etc., sowie 
„des Rohmaterials anbetrifft. 

„Zunächst ist jede Ausdehnung der Vereinheitlichung bezüglich 
„Dimensionierung, Beschaffung. Behandlung und Kontroll ierung der 
„Fabrikation des Schieneninnteiials samt zudienenden Heftmittem und 
„Schwellen, der mechanischen Einrichtungen und Signale, als ein Ge- 
r winn zu betrachten und wird dvr Biihngeselischaft, infolge der ent- 
sprechend vermehrten Quantitäten, die Erzielung günstigerer Preise 








„und besserer Qualitäten, sowie nebenbei auch eine wesentlich ge- 
ringere Bemessung aller Reservevorräte ermöglichen. 

„Hauptsächlich aber in Hinsicht auf das Rohmaterial werden 
„die Vorteile der Verschmelzung zweier bisher getrennter Balmnetze 
„zu Tage treten. Innerhalb des vereinigten Netzes wird sich die 
„wünschbare Reduktion der großen Zahl verschiedenartiger Loko- 
motiven und damit der zudienenden Reservestücke durchführen 
„lassen, indem bei allen Neuanschaffungen auf gleiche Typen Be- 
„ dacht genommen werden kann. Die vorhandenen Motoren aber 
„werden bei dem fusionierten Netz hesser ausgeschieden und ratio- 
neller nach den verschiedenen Typen auf die einzelnen Dienste, 
„wie Beförderung von Schnell-, Personen- und Güterzügen, verteilt 
„werden können. Ferner wird die Ausnützung der Motoren eine 
„intensivere sein, da auf einem großem abgerundeten Netz längere, 
„ununterbrochene Parcours sich erzielen lassen, und darf bei gleich- 
„ mäßigem, einheitlichem Betrieb und rationeller Arbeitsteilung auf 
„bessere und billigere Ausführung aller Unterhaltimgsarbeiten mit 
„Sicherheit gerechnet werden. 

„Der einheitliche Betrieb wird auch den ganzen Zugförderungs- 
„dienst vereinfachen und darauf nicht unbedeutende Ersparnisse 
„ermöglichen, und zwar durch die schon erwähnte ergiebigere Aus- 
nutzung des Rolhnaterials, durch Anordnung durchschnittlich längerer 
„Parcours für Lokomotiven und Wagen und durch Reduktion des 
„Reservematerials, als Folge der successiven Vereinheitlichung der 
„Typen. Ferner sind die Verminderung der Unterhaltmigs- und 
„Erneuerungskosten des Materials, die Vorteile der Engros-Beschaffung 
„der für den Betrieb und Unterhalt notwendigen Materialien, wie 
„des Brenn-, Schmier- und Beleuchtungsmaterials, sowie endlich die 
„Reduktion der Reserven an allen diesen Materialien, welche ohne 
„Zweifel die Verschmelzung der beiden Materialverwaltungen er- 
möglichen wird, alles Faktoren, welche hier in Betracht kommen. 
„Auf der andern Seite wird die einheitliche Gestaltung des Zugs- 
„ fö'rderungsdienstes und was damit zusammenhängt, wie Zusammen- 
stellung der Züge, Revision des Materials u. s. w., auch der Sicher- 
heit des Betriebes und der Annehmlichkeit der Reisenden zu Gute 
„kommen. Nicht weniger ist zu betonen, daß die erwähnte Organi- 
sation eines bessern zusammenhängenden Maschinen- und Wagen- 
„laufs den aus dem frühem zerstückelten Faluturnus r 
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„Zeitverlust vermeiden läßt und eine bessere Ausnutzung und Herab- 
„Setzung der Präsenzzeit des Maschinell- und Zugpersonals erlaubt, was 
„hinwiederum eine längere Dauer der Nachtruhe ermöglichen wird. 

„Das mit Bezug auf die Lokomotiven Gesagte gilt zum guten 
„Teil auch für die Wagen, speziell die Personenwagen. Die Ver- 
aeinigung des Wagenparks der beiden Bahnnetze bringt für deren 
„Gebiet die Vereinheitlichung der Normalien mit allen ihren in die 
„Augen springenden Vorteilen. Sie wird mit Bezug auf das vorhan- 
dene Material eine rationellere Aitsfcheidung und Zuteilung für die 
„einzelnen Xiigsgattiingen, z. B. zweckmäßig gewählter und einheit- 
licher Wagen für durchgehende Schnellzüge, und damit ebenfalls 
„wieder eine bessere Ausnutzung ermöglichen. Auch die Durch- 
führung der Ausrüstung mit kontinuierlichen Bremsen, mit Dampf- 
heizung und mit verbesserten Beleuchtungsapparaten dürfte dadurch 
„erleichtert und befördert werden. 

„überhaupt wird die Vereinigung des gesamten Rollmaterial- 
„parkes der beiden Bahnen in der Hand einer einheitlichen Ver- 
waltung die rasche und billige Abwicklung des Betriebsdienstes und 
„Transportgeschäftes in hohem Maße fördern. 

„Als allgemeiner Vorteil eines umfassenden größern Netzes 
„gegenüber einem kleinern darf endlich bezeichnet werden, daß über- 
haupt alle technischen Verbesserungen an den Bahnanlagen, am 
„Rollmaterial und in der Organisation des Betriebes durchschnittlich 
„früher, leichter und besser, weil nach einheitlichem Plane, zur 
„Durchführung gelangen." 



C. Vorteile der Fusion für den innern Haushalt 

der aus der Vereinigung entstehenden neuen 

Gesellschaft. 

I. Die beiden bisherigen Gesellschaften stehen in einer Reibe 
von Vertragsverhältnissen, welche besondere, teilweise sehr kompli- 
zierte Abrechnungsverhältnisse mit sich bringen. Wir heben davon 
folgende hervor: 

1) Die beiden Gesellschaften besitzen gemeinschaftlich zwei 
Bahnlinien, über welche gesonderte Rechnung geführt werden muß; 
die A. S. B. und die B. B. B. (inklusive Koblenz-Stein}. Erstere wird 






von der S. C. B., letztere von der N. 0. B. für Rechnimg der Ge- 
meinschaft betrieben. Die den Betrieb besorgende Gesellschaft er- 
hält eine Traktionsvergütung für jeden Lokomotivkilometer vorweg. 
Dafür hat die betreffende Verwaltung das Rollmaterial zu stellen 
und den gewöhnlichen Unterhalt zu besorgen. Der Überschuß fällt 
an die beiden Eigentümer zu gleichen Teilen. Eine Reihe von Aus- 
gaben (z. B. verhältnismäßige Beiträge an die Verzinsung des An- 
lagekapitals der Bahnstrecken Aarau-Rupperswei! (A. S. B.) und 
Basel-Pratteln (B. B. IV) und der gemeinsamen Bahnhöfe und Stationen 
an die resp. Bahneigentümer ; Ausgaben für den Ausbau der Linien; 
für Schäden infolge höherer Gewalt oder außerordentlicher Unglücks- 
fälle ; für Brandschäden ; für Materiallieferungen zur Oberbau-Er- 
neuerung fallen zu Lasten der Gemeinschaft. Die Verwaltung besorgt 
ein spezielles Verwaltungskomite, welches aus den beidseitigen Di- 
rektionen zu diesen Zwecken delegiert ist. 

2) Die Strecke Aarau-Suhr gehört jeder der beiden Gesell- 
schaften zur Hälfte; sie wird von beiden betrieben, jedoch von der 
N. 0. B. allein für gemeinschaftliche Rechnung verwaltet und unter- 
halten. (E. A. S., N. F. VI, S. 127.) 

3) An dem Ertrage der Strecke Aarau-Wöschnau, deren 
Konzession ursprünglich der N. 0. B. erteilt, von dieser aber schon 
im Jahre 1855 an die S. 0. B. abgetreten worden war, ist die N. 0. B. 
kraft dieses Abtretungsvertrages anteilsberechtigt. Die S. C. B. ist 
nämlich „verpflichtet, der N. 0, B. in denjenigen Jahren, in welchen 
„das Centralbahnunternehmen seinen Aktionären einen Netto-Ertrag 
„von über 5"/" abwirft., an dem Eberschusse über 5% den Mit- 
„genuß im Verhältnisse des Baukapitals der Strecke Aarau-Wöscbnau 
„zum Baukapital des ganzen Centralbahnnetzes einzuräumen" (vgl. 
Geschäftsbericht der N. 0. B. von 1889, Seite 64). 

4) Die beiden Gesellschaften benützen gemeinsam — teils 
mit ihren eigenen Linien, teils mit den von ihnen betriebenen Ge- 
meinschaftshahnen — die nachfolgenden, entweder einer von ihnen 
oder einer Gemeinschaftsbahn eigentümlich gehörenden Bahnhöfe: 

Basel (nebst Bahnstrecke Basel-Pratteln), 

Aarau ( „ „ Aarau-Ruppersweil), 

Suhr, 

Lenzburg, 

Othmarsingen, 



Coblenz, 
Roth kreuz, 
Luzern, 
und es sind hier überall die Anteile der einzelnen Bahnen an i 
Kosten der Verzinsung des Baukapitals, sowie des Betriebs und der 
Unterhaltung der Bahnhofanlagen im Verhältnis der von jeder Unter- 
nehmung ein- und ausgeführten Wagenachsen oder auf andere in den 
Verträgen vorgesehene Weise zu ermitteln. 

5) Durch Vertrag vom 2. Februar 1870 haben sich die beiden 
Gesellschaften dahin geeinigt: 

„Der direkte Verkehr von Personen, Gepäck, Vieh und 
„Waaren, welcher, vom Auslande kommend und die westliche, nörd- 
liche oder östliche Schweizergrenze von Genf bis Landquart über- 
schreitend, Teile der Centralbahn oder Nordnstbahn (inkl. Zürich- 
„Zug-Luzera) als Transit durchzieht und sich zu Wasser oder zu 
„Land über Luzern oder Zug hinaus nach Stationen der Gotthard- 
„babn oder weiter bewegt, sowie der entsprechende direkte Ver- 
akehr in der umgekehrten Richtung — wird als ein den beiden 
„Kontrahenten gemeinschaftlich angehörender Verkehr betrachtet. 

„In die Gemeinschaft fällt außerdem auch der den gleichen 
„Weg befolgende Warenverkehr, welcher auf einem beliebigen 
„Punkte der oben bezeichneten (irenzlinie oder im Innern der Schweiz 
„in irgend welcher Form eine Reexpedition erleidet. Insbesondere 
„sollen auch alle auf Stationen der erwähnten Grenzlinie nur Aufgabe 
„gelangenden und Über Luzern oder Zug hinaus nach Stationen der 
„Gotthardbahn oder weiter gehenden Sendungen von Steinkohlen 
„oder Coaks in die Gemeinschaft geworfen werden. 

„Die aus diesem Gemeinschaftsv erkehr dem einen und dem an- 
„dern Teile zufließenden Trausporteinnahmen werden abzüglich der 
„Transportentscliiiiiigung, zwischen den beiden Kontrahenten zur Hälfte 
„geteilt." 

Die Dauer dieses Vertrages «streckt sich bis 1. Mai 1957, also 
auf die ganze Dauer der Konzessionen der S. C. B. und N. 0. B. 

Gemäß demselben ist ein spezielles Abrechnungsverhältnis 
zwischen den beiden Gesellschaften über den umfangreichen direkten 
Gottliard verkehr notwendig, welches bei beiden Gesellschaften eine 
größere Summe von Arbeitskräften absorbiert. 
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6) Durch die im Jahre 1879 zwischen den damaligen größern 
Schweizerbahnen getroffene kommerzielle Konvention und eine Reihe 
sich daran anschließender Ausführungs- und Ergänzungsvereinbarungen 
zwischen S. C. B. und N. 0. B. sind die zwischen diesen beiden Ge- 
sellschaften bestehenden Konkurrenzverhaltnisse im Güterverkehr ein- 
greifend geordnet und ein einheitliches Auftreten nach außen ge- 
sichert worden ; die Durchfuhrung dieser Vereinbarungen erheischt 
aber ununterbrochene weitschichtige Arbeit. 

7) Endlieh bestehen noch diverse minder eingreifende Kon- 
kurrenzverträge betr. Verteilung des Verkehrs z. B. bezüglich der 
Linien Aarau-Ruppersweil-Lenzburg und Aarau-Snhr-Lenzburg u. s. w. 

Alle diese Vertragsverhältnisse — welche übrigens am 
besten die schon heute bestehende Gemeinsamkeit der Interessen 
der beiden Gesellschaften illustrieren — werden, soweit sie das Ver- 
hältnis zwischen letztem betreffen, mit dem Zustandekommen 
der Fusion obsolet. Die nicht geringe Arbeitsleistung, 
welche di e Beobachtung und Durchführung dieser Vertrags- 
verhältnisse, insbesondere die daraus resultierende Korre- 
spondenz und die Aufstellung, Prüfung und Abwicklung der 
bezüglichen Abrechnungen auf Seite beider Unternehmungen 
mit sich bringt, kann nach der Fusion beider Gesell- 
schaften dahinfallen. 

LT. Die beiden Gesellschaften S. C. B. und N. 0. B. und die von 
ihnen betriebenen Gemeinschaftsbahnen haben eine sehr große Menge 
von Transporten zu bewältigen, bei welchen die verschiedenen Unter- 
nehmungen als successive Frachtführer beteiligt sind und bei welchen 
infolgedessen zwischen den beiden Gesellschaften Abrechnungen ge- 
pflogen werden müssen. 

a. Nach dem Geschäftsbericht der S. C. B. pro 1891, 
Seite 57, betrug: 

Von und nach der S. C. B. 
Güter- 



1) Der direkte Verkehr der S. C. B. 
mit N. 0. B. und weiter gelegenen 
Bahnen über Aarau . . 145,562 91,854 

über andere Routen 7,465 28,926 
mit A. S. B. und echweiz. Seethalbahn . 70,032 19,755 



Von und nach der S. C. B. 



mit B. B. B., Waldenburger-Bahn und 
Sissach-Gelterkinden .... 53,197 7,« 
2) Der Transitverkehr über dieS. C. B. 

von und nach der N. 0. B. und weitler 54,075 214,171 

„ „ „ „ A. S. B., Seethalbahn 
und B. B. B 30,950 272,105 



b, Nach dem 
Seite 46 betrug: 



Geschäftsbericht der N. 0. B. pro 1891 



Von und nach dei 



Pera. 



N. 0.] 
Güte 



1) Der direkte Verkehr der N. 0. B. 
mit B. B. B. und weiter gelegenen 

Bahnen 128,940 250,836 

mit S. C. B. und weiter gelegenen 

Bahnen 213,848 265,449 

2) Der Transitverkehr über die N. 0. B. 

von nnd nach der B. B. B. und weiter 44,300 75,236 
„ „ „ , S.O.B. „ „ 10,827 83,662 

» , » „ Z.Z.L. „ „ 18,855 31,486 

Bedenkt man, daß bei einem so bedeutenden, durch die vor- 
stehenden Ziffern ausgewiesenen Teile des Gesamtverkehrs der beiden 
Unternehmungen, die auf jeder Seite zu führenden Abrechnungen, 
soweit es die gegenseitigen Beziehungen der beiden Gesellschaften 
zu einander betrifft, sowie außerdem eine Reibe von andern Korre- 
spondenzen zwischen den Direktionen und den Oberbeamten der 
beiden Gesellschaften, z. B. die sehr umfangreichen Korrespondenzen 
über die Aufstellung der Fahrpläne, künftig wegfallen können, so 
wird man leicht ermessen, welche bedeutenden Arbeitsleistungen auch 
in dieser Richtung durch die Fusion erspart werden können. 

IH. Wenn wir für einmal auch ganz davon absehen wollen, aus 
der im Kapitel über die vorausfichtlichen verkehrspolitischen Folgen 
der Fusion erörterten bedeutendem Stellung der vereinigten Gesell- 
schaft gegenüber andern, speziell ausländischen Eisenbahn-Unter- 
nehmungen einen Einfluß auf die Einnahmen im Sinne einer Ver- 
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mehrung der letztem abzuleiten, so darf doch anderseits eine nicht 
unerhebliche Ersparnis in den Ausgaben für den Betrieb und die 
Verwaltung als ein sicheres Resultat der Fusion in Ausficht ge- 
nommen werden. 

Diese Ersparnisse würden sich vor allem aus in der selbstver- 
ständlich so viel als möglich an einem Orte zu centralisierenden 
allgemeinen Verwaltung erzielen lassen. 

Wenn es auch nicht angeht, einfach zu sagen : was bisher zwei 
Funktionäre an zwei verschiedenen Orten besorgt haben, kann künftig 
ein solcher versehen, — so wäre doch eine wesentliche Reduktion des 
Personals der Centralverwaltung und ihrer vielen Bureaus möglich, 
insbesondere nachdem einmal die Übergangsperiode mit ihren nicht 
ausbleibenden Friktionen überwunden sein würde. Dabei ist es selbst- 
verständlich, daß ein hartes Vorgehen gegen alle infolge der Fusion 
in Wegfall kommenden Beamten thunlichst vermieden und darnach 
getrachtet werden müßte, teils durch Pensioniei-ungen, teils durch 
anderweitige Verwendung (z. B. im (Stationsdienst auf den neu zu 
eröffnenden Linien) allfällig nicht zu vermeidende Härten zu mildern. 
Abgesehen davon, daß künftig die eigentlichen Verwaltungs- 
behörden (Generalversammlung . Revisionskommission, Verwaltungs- 
rat und Direktion) nur einfach, statt wie jetzt doppelt, konstituiert 
sein würden (wenn auch vorausfichtlich künftig in etwas stärkerer 
Zusammensetzung), dürften sich Ersparnisse infolge einer Fusion wesent- 
lich auf folgenden Rechnungsrubriken ergeben, welche in den Budgets 
der vereinigten Gesellschaft nicht mehr die Summe der bezüglichen 
Ansätze der beiden getrennten Unternehmungen erreichen würden: 
Sekretariat, Kanzlei und Registratur; 
Rechnungsrev isorat, Buchhaltung und Hauptkasse; 
Tarifbüreaux ; 
Betriebskontrolle ; 
Abwartpersonal. 
Im Kapitel „Unterhalt und Aufsicht der Bahn" werden 
sich, abgesehen von der auf den Büreaux der beiden Ober-Ingenieure 
etwa sich ergebenden Personalverminderung, Ersparnisse im wesent- 
lichen wohl nur dadurch erzielen lassen, daß alle für den Unterhalt und 
die Erneuerung der Bahnanlagen anzuschaffenden Materiahen (Schie- 
nen, Schwellen, Rpfostigiuigsmittel u. s. w.) jeweilen in entsprechend 
größerer Quantität und infolge dessen wohl auch etwas billiger be- 



schafft werden können, insbesondere aber daß von der fusionierten 
Gesellschaft im Ganzen von allen diesen Materialien viel weniger 
Vorräte gehalten werden müssen, als jetzt von den beiden getrennten 
Gesellschaften. 

Im „Expeditions- und Zugsdienst" wird auf dem größeren 
Netz eine bessere Ausnützung des Zugsdienstpersonals — selbst- 
verständlich ohne größere physische Inanspruchnahme desselben — 
stattfinden und dadurch wohl insbesondere auch ein Teil der auf die 
Betriebsresultate bekanntlich sehr ungunstig einwirkenden Folgen des 
Gesetzes betreffend die Arbeitszeit beim Betrieb der Eisenbahnen 
und anderer Transportanstalten vom 6. Nov. 1890 (sog. Sonntags- 
gesetz) ausgeglichen werden können. 

Beim Fahrdienst wird bezüglich des Personals die gleiche vor- 
teilhafte Folge aus der Fusion resultieren, wie beim Zugsdienstper- 
sonal; bei der Anschaffung von Brenn-, Schmier-, Beleucbtungs- und 
Reinigungsmaterial, sowie bei den .Anschaffungen für den Unterhalt 
und die Erneuerung des Rollmaterials werden sich diejenigen Erspar- 
nisse erzielen lassen, welche mit der gleichzeitigen Beschaffung 
größerer Quantitäten auf einmal erfahrungsgemäß verbunden sind. 
Der Rollmaterialpark wird überhaupt bei der vereinigten Gesell ach aft 
verhältnismäßig kleiner sein können, als bei den beiden getrennten 
Gesellschaften. Gleichwohl dürften sich auch noch in der Rubrik 
„Verschiedene Ausgaben" unter dem Titel Pacht- und Miet- 
zinse für Rollmaterial wesentliche Ersparnisse ergeben, indem das 
disponible Rollmaterial der vereinigten Gesellschaft weit eher auch 
für außerordentliche Fälle (z. B. große Feste, Manöver etc.) hin- 
reichen wird, als das einer bisherigen einzelnen Unternehmung. 

Alle diese angedeuteten Ersparnisse in Ziffern auszudrücken, 
scheint uns, bei der Ungewißheit über die Tragweite der faktisch 
zu erzielenden Vereinfachungen im Betriebe und in der Verwaltung, 
allerdings sehr schwierig. 

Um indessen zu zeigen, um welche bedeutenden Summen es 
sich beim Betrieb der beiden Unternehmungen handelt und welche 
Tragweite selbst Ersparnisse von wenigen Prozenten in den einzelnen 
Rubriken auf das Gesamtnnanzergebnis der fusionierten Gesellschaft 
auszuüben vermöchten, stellen wir nachfolgend die Betriebsrechnungen 
der beiden Unternehmungen zusammen. 








Betriebsrechnungen der S. C. B. um 


N. 0. B. pro 1891. 




S. C. B. 


X. 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Einnahmen. 








/. Ertrag des Personentrans- 










5,174,468 


6,268,144 


11,442,612 


II Ertrag des Gepäck; Tier- 








und Gütertransportes . . 


8,430,720 


10,115,187 


18.546,1)07 




13,605,188 


1 6,383,33 


29,988,519 


III. Verschiedejie Einnahmen 








1) Pacht und Mietzinse:* 








a. Für Bahnhöfe und Bahn- 










798,176 


302,441 


1,100,617 


b. Für Rollmaterial . . . 


10,499 


448,576 


459,075 


c. „ sonstige Objekte 


200,572 


93,384 


293,966 


2) Ertrag von Hilfsge- 








schäften: 








a. Materialverwaltuug . . 


21,755 


10,367 


32,122 


b. Oberbauinaterialverwaltg. 








resp. Rechnung des Ob.- 








Ingenieur f. d. Betrieb. 


— 


50,000 


50,000 


c. Drucksachenverwaltung . 


6,992 


— 


6,992 


d. Hauptwerkstätte . . . 


132,626 


8,702 


141,228 




6,100 


— 


6,100 


f. Privattelegraphendienst . 


5,123 


2.400 


7,523 


3. Sonstige Einnahmen: 








a. Erlöse 


24,428 


— 


24,428 


b. Für Bahnpostwagenbe- 








sorgung 


9,857 


15,346 


25,203 


c. Verschiedenes .... 


5,944 


6,093 


1 1,037 




1,221,972 


936,309 


2,158,281 


Summa der Flinnahmen 


14,827,160 


17,319,640 


32,146,800 



* Die Paobt- und Mietzins -Ein nahmen würden beim vereinigten Netr um 
denjenigen Betrag kleiner sein, welchen die beiden Gesellschaften sieh gegen- 
seitig bisher vergütet haben und welcher selbstverständlich nach der Fusion 
wegfallen würde. 





8. C. B. 


N. 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Ausgaben. 








I. Allgemeine Verwaltung. 








A. Personal. 








1) Verwaltungsbehörden 








(Generalvers., Rechnungs- 








revisoren , Verwaltungs- 








rat, Direktion). . . . 


100,676 


88,140 


* 188,816 


2) Sekretariat, Kanzlei, Ar- 








chiv, Registratur . . . 


43,924 


67,166 


« 111,090 


3) Buchhaltung, Ausgaben- 








kontrolle, Kasse . . . 


48,990 


64,840 


* 113,830 


4) Rechts- und Reklainations- 










21,912 


14,405 


36,317 


5) Tarifbureau und kommer- 








zielle Agenturen . . . 


41,829 


46,316 


« 88,145 


6) Betriebskontrolle . . . 


95,922 


120,506 


« 216,428 


7) Statistisches Bureau . . 


— 


22,775 


22,775 


8) Telegrapheninspektion . 


15,306 


10,074 


25,380 


9) Abwartpersonal der Zen- 








tral Verwaltung .... 


12,579 


11,509 


« 24,088 


B. Sonstige Ausgaben: 








Büreaubedürfnisse , Druck- 








sachen, Buchbinderkosten, 








Inserate, Porti, Telegr., 








Beleuchtung , Heizung, 








Reinigung, Inventarunter- 








halt, Verschiedenes . . 


70,885 


78,751 


149,644 




452,023 


5-^4,490 


9711,513 


ab: Rückerstattungen. . . 


34,765 


31,539 


66,304 




417,258 


492,951 


910,209 












)10,209 





S. C. B. 


N. 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


II Unterltaltu.Aufaichtd.Bahn. 








A. Personal: 








1) Bureau des Ober-Ingen. 


57,048 


84,665 


** 141,713 


2) Bahningenieure u. deren 








Hilfspersonal .... 


84,842 


31,412 


116,254 


3) Bahnmeister und deren 










126,930 


83,121 


210,051 


4) Bahn -und Barrieren wärter 


332,642 


514,686 


847,328 


5) '/»d.Kostend.Wärtervor- 








stände u. Weichenwärter 


— 


244,933 


244,933 


6) Bekleidungsküsten . . 


— 


23,670 


23,670 


ab: Rückerstattungen . . 


•* 63,506 


— 


-i- 63,505 


B. Unterhalt und Erneue- 








rung der Bahnanlagen: 








1) Unterbau (Bahnkörper u. 








Kunstbauten) .... 


284,808 


243,308 


528,116 


2) Oberbau 


620,872 


( 297,730 
772,286 


-1,690,888 


3) Hochbau und median. 








Stationseinrichtungen 


196,954 


158,286 355,240 


4) Telegraphenleitungen 


60,716 


51,553 112,269 


5) Räumung v. Schnee u. Eis 


15,691 


12,497 28,188 


C. Sonstige Ausgaben 


52,798 


59,239 112,037 




1,769.796 


2,577.386 4.347.182 


III. Expeditions- u. Zugsdienst. 








A. Personal: 








1) Betriebschef, Kursbüreau 








und Zentralwagenkontrole 


83,439 


86,186 


••169,625 


2) Bahnhof- und Stationsvor- 








stände lind das denselben 








unterstellte Personal 


2,595,241 


2,680,463 


5,275,704 


3) Zugsdienstpersonal . . 


609,465 


733,253 


—1,342,718 


4) Bekleidungskosten . . 


— 


63,766 


63,766 


ab: Rückerstattungen . . 


-=- 645,890 


— 


-4- 645,890 


Übertrag . 


2,642,255 


3,563,668 


6,205,923 
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N". 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Übertrag . 


2,642,255 


3,563,668 


6,205,923 


B. Sonstige Ausgaben: 








Büreaubedürfnisse, Beleuch- 








tung, Heizung, Reinigung 








der Bahnhöfe und Statio- 








nen, Unterhalt des Sta- 








tionsinventars , Konsum- 








tuaterialien für Stations- 








Einrichtungen, Camion- 








IV. Fahrdienst. 


366,953 


413.H4S 


780,901 


3,009,208 


3,977.611 


6,986.824 








A. Personal: 








1. Zentralbureau des Fahr- 










44,528 


42,056 


86,584 


2. Maschinenpersonal und 








Wagenvisiteure . . . 


818,938 


902,46« 


"»1,721,406 


4) Personal für Ausrüstung 








und Reinigung des Fahr- 








materials 


227,160 


162,383 


389,543 


4) Bekleidungskosten . . 


— 


6,776 


6,776 


ab: Rückerstattungen . . 


-r- 50,470 




J- 50,470 


B. Materialverbrauch der 








Lokomotiven u. Wagen: 








1) Brennmaterial .... 


1,291,910 


| 1,479,404 
50,665 


•"2,821,979 


2) Schiniermaterial , . . 


74,205 


1 45,052 
1 4,237 


— 123,494 


3) Beleuchtungsmaterial 


16,283 


| 8,694 
| 6,635 


*« 31,612 


4) Reinigungsmaterial . . 


70,016 


, 55,984 
' 5,651 


131,650 


ab: Rückerstattungen . . 
Übertrag . 


-=- 84,167 




-> 84,167 


2,408,403 


2,770,004 


5,178,407 















H. C. B. 


S. ü. B. 


Zusammen 




Fr. 


Vr. 


Fr. 


Übertrag . 


2,408,403 


2,770,004 


5,17X,407 


C. Unterhalt und Erneue- 








rung des Rollmaterials: 




) 481,944 
235,745 




1) Lokomotiven u. Tender 


671,175 


—1,388,864 


2) Personenwagen . . . 


198,777 


1 196,868 
I 79,302 


—473,937 


3) Güterwagen .... 


381,159 


1 205,006 
184,892 


—771,057 


ab: Rückerstattungen . . 


-;- 178,804 




■> 178,804 


D. Sonatige Ausgaben 
V. Verschiedene Ausgaben. 


35,425 


26,365 


60,790 


3,5itf,i3i: 


4,178,116 


7,694,251 








A. Pacht- u. Mietzinse." 








1) Für Bahnhöfe und Bahn- 










178,974 


142,465 


321,439 


2) Für Rollmateriat . . . 


238,343 


796,149 


"1,034,492 


3) Für sonstige Objekte . 


7,578 


1,292 


8,870 


B. Verlust au Hilfsge- 










— 


— 


— 


C. Sonstige Ausgaben: 








1) Gerichts- u. Prozeßkosten 


4,ü20 


827 


5,347 


2) Feuerversicherungen . . 


38,231 


49,685 


87,916 


3) Uniallversicherungen und 








-Entschädigungen . . . 


79,273 


129,668 


208,841 


4) Transportversicherungen 








und -Entschädigungen . 


30,931 


59,152 


90,083 


5) Steuern und Abgaben (inkl. 








Konzessionsgebühr) . . 


38,773 


108,316 


147,089 


6; Beiträge an die Unter- 








stützungs- u. Krankenkas- 








sen, I'ensionen,Geschenke 


196,817 


259,297 


456,114 




5,781 


8,940 


14,721 


ab: Rückerstattungen . . 


H- 23,963 


— 


— 23,963 
2,350.919 


795,258 


1,555,691 


* Die Pacht- nnd Mietzins- Ab 


gaben würde 


l bei der vere 


nieten (ieaell- 


schalt selbstverständlich um denjenij 


en Betrag kle 




len die beiden 


getrennten Gesellschaften sieh bisher £ 


egenseitig ante 


r diesem Titel 


ergütet haben. 




! S. C. B. 


». 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Zusammenzug der Ausgaben: 








I. Allgemeine Verwaltung . 


417,258 


492,951 


910,209 


II. Unterhalt und Aufsicht der 








Bahn 


1,769,796 


2,577,386 


4,347.182 


III. Expeditions- u. Znesdienst 


3,009,208 


3,977,61(> 


6,986,824 




3,516,135 


4,178,117 


7,694,252 


V. Verschiedene Ausgaben . 


795,258 


1,555,691 


2,350,949 




9,5U7,655 


12,781,761 


22,289,416 


Hievon ab: Entschädigung für 








die Besorgung des Betriebs- 








dienstes auf der A. S. B. 








und W. B. B 


832,858 




3,302,455 


auf der Z. Z. L. und B.B.B. . 




2,469.597 




Summa der Ausgaben des 








Betriebes für eigene 








Rechnung 


8,674,797 


10,312,164 


18,986,961 











Die mit *, ** und *** bezeichneten Posten sind diejenigen, auf 
welchen wir im Sinne obiger Ausführungen infolge einer Fusion größere 
oder kleinere Ersparnisse erwarten. Rechnen wir bei den mit * be- 
zeichneten Posten blos lö°/°> hd den mit ** bezeichneten blos 10°/o 
und bei den mit *** bezeichneten blos 2,5 %, so erhalten wir eine 
Ersparnis von tntal Fr. 603,000 oder über '/»% des Gesamtaktier 
kapitals von 50 + 80 = 130 Millionen Franken. 

Für weit wichtiger aber, als diese ziffermäßigen Ersparnisse, 
halten wir die aus der Vereinigung sich ergebenden technischen 
Vorteile für einen rationellen Betrieb, auf die bereits im vorher- 
gehenden Kapitel hingewiesen worden ist. 

In der Gewinn- und Verlustrechnung würde sich bei der 
vereinigten Gesellschaft vorerst eine formelle Änderung insofern ( 
geben, als die Netto-Resultate der A. S. B. und der B. B. B. nicht 
mehr separat aufzuführen, sondern im „Überschuß der Betriebsein- 
nahmen 1 ' des eigenen Netzes enthalten sein würden. 

Materiell sodann dürfte wohl auch im Gewinn- und Verlust-Konto 
mit der Zeit eine wesentliche Ersparnis in Ausficht genommen 



eine 

tien- 

lisse, 
chen 
■her- 

der 

i er- 







werden. Die fusionierte Gesellschaft sollte in der Lage sein, 
die Zinslast auf ihren Anleihen um '/« — V» % zu reduzieren. 
Schon jetzt notieren die 4°/o Anleihen der beiden getrennten Ge- 
sellschaften 3—4% über pari. Die neue vereinigte Gesellschaft 
würde noch weitaus kapitalkräftiger sein und ihre Obligationen würden 
als ein Anlagepapier allerersten Ranges angesehen werden, sodaß 
die successive Herabsetzung des Zinsfußes auf 3 */* "ja bis 3 l /a % 
ohne wesentliche Kurseinbußen möglieh sein sollte. Rechnen wir 
aber nur eine Zinsersparnis von '/«% auf dem gesamten konsoli- 
dierten Obligationenkapital exkltis. Subventionsanleihen derN. 0. B., 
also auf Fr. 101,612,000 -f- Fr. 139,374,000 = Fr. 240,986,000, 
so ergäbe sich hieraus eine Ersparnis Fr. 602,465 oder nahezu '/*% 
des Aktienkapitals von 130 Millionen Franken. 

Die Gewinn- und Verlustrechnung vom Jahre 1891 und die 
Bilanz per 31. Dezember 1891 würden für die vereinigte Gesellschaft 
folgendes Bild aufweisen: 





S. ('. 11. 


fi. 0. IS. 


Zusammen 




Fr. 


Fr- 


Fr. 


Eionahmen. 








1) Aktivsaldo vom Jahre 1890 


512,275 


573,424 


1,085,699 


2) Überschuß der Betriebsein- 








nahmen inklus. Anteil am Er- 








trag gemeinscbaftl. Linien u. 








abzüglich Verlust auf dem Be- 








trieb Gemeinschaft]. Linien 


7,011,757 


8,829,471 


15,841,228 


3) ErtragveriügbarerKapitalien 


199,318 


1,068,489 


1,267,807 


4) Zins für die zum Bau neuer 








Linien verwendeten Kapitalien 


35,887 


312,319 


348,206 


5) Zuschüsse a. d. Spezialfonds 


848,304 


1,437,281 


2,285,585 


6) Ertrag von Nebengeschäften 


— 


173,112 


173,112 


7) Aus sonstigen Quellen . . 


7,746 


75,826 


«51,571 


Summa Einnahmen 


8,615,287 


12,469,922 


21,053,209 



* In der Addition iat die nach der Fneion wegfallende Vergütung der 
3. C. B. an die N. 0. B.von Fr. 32,000 Beitrag an das Betriebsdefizit derWeat- 
■eklioD der ehemaligen Nationalbahn weggelassen. 


















S. C. B. j 


B. 0. B. 


Zusammen 




Fr. 


Fr. 


Fr. 


Ausgaben 








1) Kontokorrentzinse und Pro- 








visionen 


112,780 


60,684 


173,470 


2) Verzinsung der konsolid. An- 










4,068,964 


5,567,175 


9,636,139 


3) Verwendungen zu Kapital- 








Amortisationen .... 


538,134 


510,000 


1,048,134 


4) Abschreibungen .... 


— 


129,392 


129,392 


5) Einlagen in die Spezialfonds 


1,241,710 


1,672,849 


2,914,659 


■6) Verwendungen zu verschied. 








Zwecken : 








a. Zahlung an die N. 0. B. 








Beitrag an das Betriebs- 
defizit der Nat.-Bahn 








32,00» 


— 


-* 


b. Verzinsung u. Amortisation 








des Defizits der Pensions- 








und Hilfskasse .... 


180,000 


250,000 


430,000 


c. Gratifikationen für 25- 








jähr. Dienstzeit . . . 


6,22l| 


— 


6,221 


d. Verzinsung der I. Ein- 








zahlg. auf d. neuen Aktien 


— 


56,397 


56,397 


7) Rücklage behufs Erhöhung 








des Aktienkapitals . . 


— 


290,000 


290,000 


8) Zur Verfügung d. Aktio- 








Summa . 


2,435,472 


3,933,425 


6,368,897 


8,615,287 


12,469,922 


21,053,209 


\lo der Addition igt die nach de 


Fusion wegfallende Vergüte 


ng der S. 0. B. 


in die N. 0. B. von Fr. 32,000 Beit 


reg an das Betriebsdefisit d 


T Westsektion 


der ehemaligen Nationalbalin wegge 










Bemerkungen zur Bilanz per 31. Dez. 1891. (Seite llOv.111.) 

1) Beim Baukonto haben wir sämtliche Verwendungen auf 
neue Linien und unvollendete Bauobjekte dem Konto „ Bahnanlage 
und feste Einrichtungen" zugeschrieben, da wir nicht wissen können, 
ob und wie viel davon auf Konto Rollmaterial oder Mobiliar ent- 
fällt ; jedenfalls repräsentieren die Verwendungen auf die Bahnanlage 
den weit Überwiegenden Hauptteil. 

2) Die „Beteiligungen bei andern Bahnunternehmun- 
gen " setzen sich noch zusammen aus den Partizipationen bei der 
Bahn Wohlen-Bremgarten und bei der Sihltalbahn. 

3) Bezüglich der Emissions Verluste auf dem Aktien- 
kapital ist zu bemerken, daG dieselben laut Rechnungsgesetz nicht 
amortisiert werden müssen. 

4) Mit Bezug auf die „zu amortisierenden Verwendungen" 
haben die beiden Gesellschaften im Jahre 1885 Verständigungen mit 
dem Bundesrate im Sinne von Art. 1 der Übergangsbestimmungen 
zum sog. Rechnungsgesetz getroffen, wonach eine Reihe von Posten 
und zwar bei der S. C. B. im ganzen Fr. 20,986,00i\ 85, bei der 
N. 0. B. Fr. 25,000,000 aus dem Baukonto resp. aus andern 
bisherigen Aktivkonti ausgeschieden und mit der Verpflichtung zur 
Amortisation auf einen Separatkonto übergetragen wurden. Die 
Amortisationsquoten waren erstmals pro 1884 zu leisten und es be- 
trug die Amortisationsfrist bei der S. C. B. 29 Jahre, bei der N. 0. B. 
ursprünglich 24 Jahre. In der Folge (vgl. Geschäftsbericht der 
N. 0. B. pro 1888, Seite 28) wurden vom Konto „Zu amortisierende 
Verwendungen" gewisse Beträge wieder dem Baukonto der neuen 
Linien zugeschrieben und gleichzeitig die Amortisationsfrist von 24 
auf 29 Jahre erstreckt. In den betreffenden Vereinbarungen ist 
auch vorgesehen, daß wenn im Verlaufe der Amortisationsfrist sich 
— sei es infolge Konversion der bestehenden, sei es durch Auf- 
nahme neuer Anleihen oder aus irgend welchem andern Grunde — 
neue zu amortisierende Posten ergeben, diese der obigen Summe 
beigefügt und nebst der letztern mittelst Fortsetzung der verein- 
barten jährlichen Amortisationsleistungen über die 29 Jahre hinaus 
abgeschrieben werden sollen. (Vgl. Geschäftsbericht der S. C. B. pro 
1884, Seite 91, Geschäftsbericht der N. 0. B. pro 1884, Seite 5.) 
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Bilanz per 






S. C. B. >/« A.8.B. 


V<B.B.B. ',/iK.St. 


Total 
B. C. B. 




Aktiva. 












I. Noch nkht /unbezahltes 














Gesellschaftskapital . . 


- 


— 


— 


— 


— 




II. Baukonto; 














a. Bahnanlage und feste 


1 












Einrichtungen iuklus. 


98,863,439 
' 2,989,257 












Verwendungen auf neue 
Linien u. unvollendete 


5,856,426 


11,672,213 


1,331,638 


120,712,973 




Bauobjekte .... 


1 












b. Bollmaterial . . ■ . 


16,923,002 


— 


— 


— 


16,923,002 




c. Mobiliar und GerÜth- 
















1,234,536 


36,137 


39,746 


— 


1,310,419 




III. Beteiligung bei andern 














liahnuntcrnehmcn . . 


500,000 


— 





_ 


500,000 




IV. Emissionsverluste a. d. 














Aktienkapital . . . 


1,534,511 


— 


— 


— 


1,534,511 




V. Zu amortisierende Ver- 














wendungen .... 


17,749,412 


— 


— 


— 


17,749,412 




VI. Verwendungen auf 














Nebengeschäfle . . . 


— 


— 


— 


— 


— 




VI. Verfügbare Mittel . . 
Passiva. 


7,373,469 

irr.üM.iüi. 


32,437 
BJflJSjööÖ 


17,041 


18,362 


7,441,309 




11,729,000 


l.öfjD.imi 


166.171,626 










I. Oeteüschnftskapilal . . 


50,000,000 


— 


_ 


_ 


50,000,000 




II. Rücklage- behufs Erhöhg. 














d. (leseltschaftskapitals 


_ 


— 





— 


_ 




III. Konsolidierte Anleihen 


101,612,000 




~ 


- 


101,612,000 




I V. Schwebende Schulden 


6,234,457 


_ 


_ 


_ 


6,234,457 




V. Spezialfonds .... 


5,889,697 


— 


_ 


— 


5,889,697 




VI. Reserve für Deckung 














außerordenä. Anforde- 














rungen nn die Jahres- 














rechnung 


— 


— 


— 


— 


— 




VII. Aktivsaldo d. Gewinn- 














und Verlustrechwung . 
Bilanzsumme 


2,435,473 




— 


— 


2,435,472 




[36,m.6ä6| — 


— 


— 


166,171,626 
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31. Dezember 1891. 
















Zusammen 


N 0. B. 


Z. Z. L. 


Vi A.8.B. 


'/i B.B.B. 


Vi K. 8t. 


N.O.B. 


und 
N. 0. B. 


3,682,500 


- 


- 


- 


- 


3,682,500 


3,682,500 


1118,368,671 
| 9,571,574 


10,139,125 


5,856,426 


11,672,213 


1,331,638 


156,939,647 


277,652,620 


22,120,177 


1,555,647 


- 


- 


- 


23,675,824 


40,598,826 


2,144.212 


107,788 


36,137 


39,746 


- 


2,327,883 


3,638,302 


560,000 


- 


- 


" 


" 


560,000 


1,060,000 


696,467 


- 


- 


" 


" 


696,467 


2,230,978 


17,950,825 


- 


- 


- 


- 


17,950,825 


35,700,237 


2,167,547 

32,781,901 


963,027 


32,437 


17,041 


18,362 


2,157,547 

33,812,708 


2,357,547 
41,254,077 


210,0:>;5,*74 


\-j.:i;:,;,*; 


5,925,000 


n.y^.Mn» 


l.:lf,(l,i.»> 


211,803,401 


4ii7,;>:,->,o.s7 


75,000,000 


- 


- 


- 


- 


75.000,000 


125,000,000 


2,000,000 

(139,374,000 

j 7,757,000 

2,722,486 

8,942,847 


331,391 


- 


z 


- 


2,000,000 

'139,374,000 

j 7,757,000 

2,722,485 

9,274,238 


2,000,000 
240,986,000 
7,767,000 
8,956,942 
15,163,935 


1,308,117 


- 


- 


1 


1,308,117 


1,308,117 


3,933,425 


434,195 


_ 


- 


4,367,621 


6,803,093 


241,037,874 


765,587| — 


— 1 — 


241,803,461 


407,975,087 





Unter den „zu amortisierenden Verwendungen" sind auch die 
Subventionen der beiden Gesellschaften von je Fr. 4,260,000 an die 
Gotthardbahn enthalten. Diese Subventionen, resp. die dafür er- 
haltenen Subventionsaktien sind immerhin nicht ganz wertlos, indem 
von der durch die Gotthardbahn erzielten Dividende über 7 °/ die 
Hälfte dem Subventionskapital zukommt. Letzteres hat denn auch 
bereits einmal (pro 1889) eine bescheidene Rendite von 0,057% er- 
halten. 

5) Das Aktienkapital der S. C. B. besteht aus 100,000 unter 
sich gleichberechtigten Aktien ä Fr. 500. 

6) Das Aktienkapital der N. 0. B. bestand am 31. Dezember 
1891 ans: 52,000 Prioritätsaktien ä Fr. 500 = Fr. 26,000,000 

98,000 Stammaktien a , 600 = „ 49,000,000 
Fr. 75,000,000 

Im Jahre 1892 sind weitere 10,000 Stück = „ 5,000,000 
Stammaktien ausgegeben worden, so daG das Ge- 

samtaktienkapital jetzt Fr. 80,00O7ÖÖÖ 

beträgt. 

Die Prioritätsaktien haben vor den Stammaktien ein Vorzugs- 
recht auf eine jährliche Dividende von 5% ihres Nominalbetrages 
von Fr. 500, in dem Sinne, daß etwaige Ausfalle jeweilen aus dem 
Reinertrag der folgenden Jahre, jedoch ohne Zinsvergütung, zu er- 
setzen sind. Aus dem Reste des Reinertrages erhalten sodann die 
Stammaktien eine Dividende bis auf 5 % ihres Nominalbetrages von 
Fr. 500 und ein allfällig weiterer Überschuß wird auf sämtliche 
Aktien gleichmäßig verteilt. Mit Bezug auf das Gesellschaftsver- 
mögen haben die Prioritätsaktien im Falle der Liquidation ein Vor- 
recht auf einen Anteil von Fr. 550 der Aktie. Vom Überschuß der 
Aktiven erhalten hierauf die Stammaktien zunächst ein Betreffnis 
bis auf Fr. 500 per Aktie und von den alsdann noch verbleibenden 
Aktiven noch dasjenige Betreffnis, um welches die von ihnen von und 
mit 1888 an bezogenen Dividenden etwa weniger als 5°/° per Jahr 
betragen haben, immerhin ohne Anrechnung von Zinsen. In einen 
weitem Aktivenüberschuß teilen sich sämtliche Aktien gleichmäßig. 
Die Gesellschaft hat das Recht, je auf Schluß eines Jahres, zum 
ersten Mal auf Ende 1898, die Prioritätsaktien zum Preise von 
Fr. 550 per Aktie ganz oder teilweise zurückzukaufen, im letztern 
Fall auf dem Wege der Auslosung. Falls sie von diesem Rechte 



113 



b. Für das 



ileihen 



1880 von restlich 



Gebrauch macht, haben die Inhaber ein Anrecht, auf verhältnis- 
mäßige Übernahme der allfällig als Ersatz zur Ausgabe gelangenden 
neuen Aktien. Auch kann durch Beschluß der Generalversammlung 
den Inhabern der Prioritätsaktien Gelegenheit geboten werden, die- 
selben innerhalb bestimmter Frist in Stammaktien umzuwandeln. 

7) Die konsolidierten Anleihen der S. C. B. sind sämtliche 
zu 4% verzinslich. Bezüglich ihrer Rückzahlung ist Folgendes 
in den Titeln bestimmt: 

a. Für das Anleihen vom 1. Februar 1876 von restlich 
Fr. 27,652,000: „Rückzahlbar mit fünfhundert Franken auf 
„dem Wege der Auslosung, in fünfzig Jahresraten (1887 — 1936) 
„gemäß umstehender Tabelle." Eine verstärkte Amortisation 
oder jederzeit ige Kündigung des Anleihens ist in den Titeln 
nicht vorbehalten. 

25. Juni 
l. November 

Fr. 19,530,000: „Rückzahlbar auf dem Wege der Auslosung 
„bis 30. April 1957, gemäß dem Amortisationsplan auf der 
„Rückseite." (1883—1957.) Eine verstärkte Amortisation oder 
jederzeitige Kündigung des Anleihens ist nicht vorbehalten. 

c. Für das Anleihen vom 30. März 1883 von restlich 
Fr. 29,430,000: „Rückzahlbar auf dem Wege der Auslosung 
„bis 30. April 1957, gemäß dem Amortisationsplan auf der 
„Rückseite" (1885—1957). „Die Gesellschaft behält sich über- 
dies das Recht vor, vom 31. Oktober 1894 an die Anleihe 
„mittelst halbjähriger Voranzeige in den statutarischen Puhlt- 
„kationsorganen ganz oder teilweise zu künden." 

d. Für das Anleihen vom 16. März 1886 von Fr. 25,000,000: 
,.Die Rückzahlung . . . erfolgt . . . vom 15. Dezember 1913 bis 
„15. Dezember 1957 auf Grund jährlicher Auslosungen nach 
„Maßgabe des untenstehenden AmortisiitiiniKplimes. Die Ge- 
sellschaft behält sich indessen das Recht vor, die in diesem 
„Amortisationsplan vorgesehenen Rückzahlungen zu erhöhen, 
„sowie auch vom Jahre 1894 an das Anleihen sechs Monate 
„nach erfolgter Kündigung ganz oder teilweise abzuzahlen." 

e. Für das Anleihen vom 1. März 1892 von Fr. 15,000,000: 
wie bei d, jedoch ordentliche Amortisation vom 15. September 



1915 bis 15. September 1957 und Möglichkeit der Rückzahlung 
nach sechsmonatlicher Kündigung vom Jahre 1900 an. 
Die sämtlichen Anleihen der S. C. B. genießen keine Hypo- 
thek. Dagegen ist in den Obligationen bezüglich der Sicherheit 
Folgendes bestimmt: 

a. In den Obligationen von 1876: „Das gegenwärtige Au- 
sleihen genießt die gleichen Rechte und Privilegien, wie die 
„früher ausgegebenen Anleihen. Werden später andere An- 
nleihen mit Bewilligung besonderer Privilegien ausgegeben, so 
„sollen diese Privilegien von Rechts wegen auch dein 
„gegenwärtigen Anleihen zugut kommen." 

b. In den Obligationen von 1880 und 1883: „Die Obli- 
gationen dieser Anleihe stehen im gleichen Range mit allen 
„früher emittierten und die Gesellschaft verpflichtet sich hiemit 
„ausdrücklich, während der ganzen Dauer der Anleihe keine 
„besser berechtigten Obligationen auszugeben, als diejenigen 
„dieser Anleihe." 

c. In den Obligationen von 1886 und 1892: „Die Obliga- 
tionen dieses Anleihens stehen mit allen früher ausgegebenen 
.in gleichem Range und die Gesellschaft verpflichtet sich hie- 
rmit ausdrücklich, während der ganzen Dauer dieses Anleihens 
„keinen andern Obligationen bessere Rechte zu gewähren." 

8) Die konsolidierten Anleihen der N. 0. B. zerfallen der- 
malen in: 

A. Bypotkekaranleine?i im autorisierten Betrage von 160 Mil- 
lionen franken, wovon zur Zeit ausgegeben : 

a. 4% Anleihen vom 1. Dezember 1885 von Fr. 15,000,000 

„rückzahlbar vom 1. Februar 1897 an bis und 
„mit 1. Februar 1954 gemäß Amortisations- 
„tabelle", welcher jedoch der Zusatz beigefügt 
ist: „Die Gesellschaft behält sich das Recht 
„vor, die Amortisation ganz oder teilweise 
„früher zu bewerkstelligen." 

b. 4% Anleihen vom 1. Oktober 1886 von „ 20,000,000 
„rückzahlbar vom 1. April 1897 an bis und 
„mit 1. April 1954, gemäß Amortisations- 
Übertrag Fr. 35,000,000 



Übertrag Fr. 
„tabelle" welcher jedoch der Zusatz beige- 
fügt ist: 

„Die Gesellschaft behält sich das Recht, 
„vor, nach dem t. April 1897 die Amorti- 
.sation bczw. Rückzahlung dieser V. Emission 
„ganz oder teilweise früher zu bewerkstel- 
ligen. " 

c. 4 ö /o Anleihen vom 1. Oktober 1887 von „ 
„rückzahlbar vom 1. Oktober 1898 an bis 
„und mit 1. Oktober 1954, gemäß Amorti- 
sationstabelle " , welcher jedoch der Zusatz bei- 
gefügt ist: „Die Gesellschaft behält sich das 
„Recht vor, nach dem 1. April 1897 die 
„Amortisation bezw. Rückzahlung dieses An- 
leihens auf halbjährige Kündigimg hin ganz 
„oder teilweise früher zu bewerkstelligen." 

d. 4°/° Anleihen vom 1. Juni 1888 von . „ 
„Dieses Anleihen ist bis 15. Juni 1894 un- 

„ auf kündbar. Vom 15. Juni 1894 an steht 
„der N. 0. B. Gesellschaft das Recht halb- 
Jähriger Kündigung zur teilweisen oder gänz- 
„lichen Rückzahlung dieses Anleihens zu. Im 
„Falle blos teilweiser Kündigung werden die 
„zurückzuzahlenden Obligationen durch das 
„Los bestimmt. Das Anleihen soll bis 15. 
„Dezember 1903 gänzlich getilgt sein." 

e. 4°/o Anleihen vom 1. März 1889 von . „ 
„Dieses Anleihen ist bis 1. Juni 1897 uuauf- 
„kündbar. Vom 1. Juni 1897 an steht der 
„N. 0. B. Gesellschaft das Recht halbjähriger 
„Kündigung zur teilweisen oder gänzlichen 
„Rückzahlung dieses Anleihens zu. Im Falle 
„blos teilweiser Kündigung werden die zurück- 
„zuzahlenden Obligationen durch das Los be- 
stimmt. Das Anleiben soll bis 1. Dezember 
„1903 gänzlich getilgt sein." 



7,000,000 






Übertrag Fr. 134,000,1100 



Übertrag Fr. 134,000,000 

Es sind also derzeit auf Rechnung des 
Hypotliekaranleihens von 160 Millionen im 
Ganzen an sog. neuen Anleihen ausgegeben Fr. 134,000,0 

Dazu kommen jedoch noch folgende 
ältere Anleihen, welche ebenfalls an der 
Hypothek für die 160 Millionen partizi- 
pieren: 

f. Das für Fr. 3,200,000 zu 2 '/* % und für 
Fr. 450,000 zu 4'/a7o verzinsliche Sub- 
ventionsdarleihen des Kantons Glarus 
für die Linie Glarus-Lintthal von zusammen „ 3,650,000 
rückzahlbar 

«. die zu 2 l /3 , 7o verzinslichen 

Fr. 3,200,000 

mit Fr. 1,000,000 auf 1. März 1898 

„ 1,000,000 „ 1. „ 1899 

„ 1,200,000 , 1. Sept 1899 

ß. die zu4V»°/overzinslichenFr.4öO,000 

auf 31. Mai 1899. 

g. Die mit 1. Januar 1892 in direkte Obli- 
gationen der N. 0. B. umgewandelten frühern 
Obligationen der Eisenhahn - Unternehmung 
Zürich-Zug-Luzern im Betrage von . . „ 2,374,000 
Die neuen Titel „treten in gleiche Rechts- 
stellung mit den früher emittierten Nordost- 
„bahn-Obligationen, sind jährlich zu 4 l /*'Y 
„zu verzinsen und nach 12 Jahren heimzu- 
zahlen 1 ' (also auf 1. Januar 1904). Vgl. 
Geschäftsbericht Z. Z. L. pro 1891, Seite 3. __ 

Totalbetrag der derzeit durch die 
Hypothek von noin. Fr. 160,000,000 sicher 
gestellten Obligationen . . . .Fr. 140.024,000 
sodaG auf die bestellte Hypothek hin noch 
weiter emittiert werden können . . - , 19,976,000 
Total Frr _ 160,ÖÖÖ7JÖÖ 
„Das Pfandrecht für diese Anleihen erstreckt sich auf folgende 
.Linien: 



11 



I. Ausfchließliches Eigentum der N. 0. B. 
„Rorschach - Roinarishorn - Konstanz, Romanshom- Winterthur, 
,, Schaff hausen - Winterthur, Koblenz - Biilach - Winterthur, Winterthur- 
„Örlikon - Zürich, Biilach -Niederglatt - Oberglatt - Örlikon, Dielsdorf- 
„ Oberglatt, Zürich -Thal weil -Ziegelbrücke -Näfels, Zürich - Altstetten- 
, Wettingen- Turgi - Aarau, Altstetten-Zug-Luzern, Niederglatt - Wet- 
„tingen, Turgi-Mitte Rhein bei Waldshut, Glams-Lintthal, zusammen 
„435,9 Kilometer. 

II. Miteigentum der N. 0. B. und S. C. B. 
»je auf den hälftigen Anteil der N. 0. B. : Brugg-Stein-Pratteln (BÖz- 
..iicrgbahn), Ruppersweil-Muri-Rothkreuz-Immensee und Brugg-Hend- 
.schikoti (Aarg. Südhahn), zusammen 53,8 km Anteil der N. 0. B. 
„Die Totallänge des hienach verpfändeten Bahnnetzes betragt 
„489,7 km, wovon 75,8 km doppelspurigen Ober- und Unterbau, 
„39,8 km doppelspurigen Unterbau haben. 
„Das Pfandrecht umfaßt: 
,1) Den Bahnkörper, einschließlich der Schienen, Schwellen und 
„übrigen < iberbau-Kinniiitimgci). die Bahnhöfe, Stationsgebäude, 
„Güterschuppen, Lagerhäuser, Werkstätten, Remisen, Wärter- 
„häuser und alle andern auf dem Bahnkörper, in den Bahn- 
höfen und auf den Stationen befindlichen Hochbauten. 
,2) Das gesamte, für den Betrieb und den Unterhalt der verpfän- 
deten Linien zugehörige Material. 

.Insoweit an einzelnen Bahnhöfen, Stationen und kleinern Bahn- 
strecken andern Unternehmungen ein Miteigentum oder ein Mit- 
benutzungsrecht mit dinglichem Charakter zusteht, erfolgt die Ver- 
pfändung nur unter Vorbehalt dieser Rechte. Mit Bezug auf die 
.Gemeinschaftsbahnen erstreckt sich die Verpfändung auf das Be- 
.triebsmaterial nur so weit, als die N. 0. B. solches jeweilen bei- 
„ stellt. 

„Von der Verpfändung sind ausdrücklich ausgenommen: 
„I) alle, zwar mit den Bahnanlagen zusammenhängenden, aber nicht 
„für Bahnzwecke bestimmten Immobilien; ebenso die Impräg- 
„nieranstalt in Auüersihl, nebst ihr zudienendem Ausgelände ; 
„endlich die für die Züriehseeilimipi'lioote ausgeführten Ein- 
„richtungen bei der Station Wollishofen ; 
r .2) alle nicht mit den Bahnanlagen zusammenhängenden Immo- 
.bilien : 
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,3J die Darapfboote und Schleppschiff 
„Zürichsee." 
B. 4°/« Hypothekaranleihen 1. 
ehemaligen Schweiz. Nationalbahn 
30. April 



auf dem Bodensee und 



auf die Ostsektion der 
. Fr. 3,000,000 



d. d. - 



~ verzinslich je auf 30. April 



6. Novbr. 1883, 
jeden Jahres und ruckzahlbar am 30. April 1930 
ohne weitere Kündigung. Eine vorzeitige Heim- 
zahlung des Kapitals ist im Titel nicht vorgesehen. 
Für das .Anleihen nebst Zinsen, in dem durch 
„die jeweilige Gesetzgebung bestimmten Umfange, so- 
,wie nebst aflflflligen Kosten" bestellte die N.O.B- Ge- 
sellschaft s. Z. ein Pfandrecht auf die Eisenbahnlinien : 
„a. Winterthtir (ostliche Buhnhofgrenze) -Etzweilen- 
„ Landesgrenze bei Konstanz mit Abzweigung 
„von Emmishofen nach Kreuzungen, und 
„b. Etzweilen-Singen, 
„in einer Gesamtlänge von 74,14 kin, mit allen un- 
beweglichen und beweglichen Zubehörden, speziell 
„auch mit Einschluß des Rollmaterials. 

„Dieser Hypothek darf keine andere im Range 
„vor- oder gleichgestellt werden." 

~ Fr. 3,000,000 
Vom Nordostbahn-Netz sind also folgende Linien nicht 
Hypothek beschwert: 

a. Sulgen-Gossau(22,7 km), Ettretikon-Wetzikon- Hin weil (22.-2 kirn. 
Effretikon - Oteltingen (26,? km), Wettingen- Lenzburg- Subr 
(23,2 km), Suhr-Aarau (zur Hälfte, 1,7 km für die N. 0. B.\ 
zusammen 96,5 km. 

b. Die bereits im Betrieb befindlichen neuen Linien Dielsdoil- 
Niederweningen (7 km), Koblenz-Stein (hälftiger Anteil der 
N. 0. B. 13 km), zusammen 20 km. 

c) Die erst noch im Bau befindlichen neuen Linien: Züricl.- 
Rappersweil (rechtsufrige Ziirii liseebahn, 35,2 km), Eglisau- 
Sehaffhausen (18,4 km), Etzweilen-Schaffhausen (15,4 km). 
Thalweil-Zug (21,7 km), zusammen 90,7 km. 
Total der nicht hypothekarisch belasteten Linien bezw. Anteile 
der N. 0. B., teils in Betrieb, teils in Bau begriffen: 207,2 km. 



C Obligationen der Eisenbahnunternehmung Zürich- Zug- 
Luzern: Fr. 2,374.000 sind mit 1. Januar 1892 weggefallen, resp. 
in einfache 4 '/a °A> N. 0. B. Obligationen umgewandelt worden, siehe 
oben sub A, litt. g. 

D. Subventionsdarleihen: 

1) des Kantons Glarus für die Linie Glarus-Lintthal, 
Fr. 3,650,000, weil am Pfandrecht für die Fr. 160,000,000 partizi- 
pierend bereits oben unter A, litt. f. aufgeführt. 

2) des Kantons Zürich und zürcherischer Gemeinden für die 
rechtsufrige Zürichseebahn: 

a. einbezahlt per 15. Februar 1889 Fr. 3,600,000 

b. „ im Jahre 1891 . 350,000 Fr. 3,950,000 
verzinslich zu 2 % in den eisten 5 Jahren, 

„ 2'/ü % n h folgenden 5 Jahren, 
„ 3 "ja „ „ letzten 5 Jahren, 

und rückzahlbahr am 15. Februar 1904 (vgl. Geschäftsbericht 

der N. 0. B- pro 1888, S. 7). 

3) Für die Linie Dielsdorf-Niederweningen: 
einbezahlt per 30. September 1889 .... Fr. 157,000 
während 12 Jahreu, also bis 30. September 1901 unverzinslich, 

dann während des 13. bis 17. Jahres zu 2% verzinslich 
„ , 18, , 22. „ „ 2 l /« B / 9 „ 

„ „ 23. n 27. „ , 3% „ 

„ 28. „32. „ „ 3Vi°/o „ 

und vom 34. Jahre an zu 4 % « 

je auf den 30. September eines Jahres. Die N. 0. B. ist jederzeit 
zur Rückzahlung dieser Obligationen berechtigt; dagegen können die 
Gemeinden, bezw. der jeweilige Titelsinhaber, solche erst 5 Jahre, 
nachdem die. Verzinsung 4 % erreicht hat, zur Ruckzahlung auf 
6 Monate aufkünden (also erstmals am 30. September 1926 auf 
3 1 . März 1927). Vergl. Geschäftsbericht der N. 0. B. pro 1889, Seite 20. 
Unter diesem Titel vom Subventionsdarleihen werden der N. O.B. 
künftig noch folgende Gelder zufließen: 

a. Restsubvention für die rechtsufrige Zürichseebahn Fr. 1,050,000 

b. Subvention für Thalweil-Zug .'-...„ 2,000,000 

c. f, „ Etzweilen-Sch äff hausen . . „ 1,125,000 

d. „ „ Eglisau-Schaffhausen . . „ 2,000,00 

Fr. 6,1 75,000 
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9) Die Spezialfonds setzen sich am 31. Dezember 1891 zu- 
sammen wie folgt: 
a) bei der S. C. B.: 

Erneuerungsfond Fr. 2,545,906 

= Fr. 6461. 70 per Kilometer bauliebe Länge des von der 
S. C. B. betriebenen Netzes (Eigenes Netz incl. Verbindungs- 
bahn, Aarg. Südbabn und Wohlen-Bremgarten = zus. 394 km). 

ReBervefond Fr. 1,920,000 

= Fr. 4873 per km bauliche Länge des betriebenen Netzes. 
„Der Reservefond dient zur Bestreitung außerordentlicher Aus- 
gaben und kann auch für Abschreibungen und Deckung von 
„Verlusten in Anspruch genommen werden. Seine Höhe wird 
„auf 8% des Aktienkapitals festgesetzt." § 44 der Statuten. 

Amortisationsfond für das Pariser- Anleihen vom 1. Feb- 
ruar 1876 Fr. 1,423,791 

bestimmt zur Erleichterung der Tilgung der Kursverluste auf 
dem im Jahre 1876 kontrahierten 4% Anleihen. 
b. bei der N. 0. B.: 

Erneuerungsfond Fr. 8,000,000 

= Fr. 12,158 per Kilometer bauliche Lange des von der 
N. 0. B. am 31. Dezember 1S91 betriebenen Netzes (Eigenes 
Netz nebst Zürich-Zug-Luzern und Bözbergbahn = zusammen 
658 km). 

Versicherungsfond . . . .Fr. 942,847 
Dazu Reservefond zur Deckung außer- 
ordentlicher Anforderungen an die 

Jahresrechnung „ 1,308,117 

Ueservefond der Unternehmung Z. Z. L. „ 331 ,391 
zusammen Reserven außer dem Erneuerungs- 
fond und außer dem Saldovortrag der N. 0. B. 
und der Unternehmung Z. Z. L. . . . Er. 2,582,355 
= Fr. 3923 per km des betriebenen Netzes. „Der Zweck 
„des Versicherungsfonds ist, die Lasten, welche der Gesellschaft 
„in Folge von Tötungen und Verletzungen von Personen, sowie 
„durch außerordentliche Beschädigungen von Transportmaterial 
„(inklus. Schiffe) erwachsen, so viel als möglich auszugleichen." 
Die Erneuerungsfonds beider Gesellschaften zusam- 
men repräsentieren auf 31. Dez. 1891 den Betrag von Fr. 10,545,906 




= rund Fr. 10,000 per km baulicher Länge des von beiden Ge- 
sellschaften zusammen betriebenen Netzes (incl. Wohlen-Bremgarten). 

Die Versicnerungs- und Reservefonds beider Gesell- 
schaften zusammen repräsentieren auf 31. Dezember 1891 den 
Betrag von Fr, 4,006,146 = Fr. 3773 per km baulicher Länge des 
von beiden Gesellschaften zusammen betriebenen Netzes. 

Bei der Jura-Simplon-Bahn betrugen am 31. Dezember 1891 : 

a. Der Erneuerungsfond mir . -Fr. 5,056,000 
= zirka Fr. 5165 per Kilometer. 

b. Der Versicherungsfond nur Fr. 735,382 
= zirka Fr. 750 per Kilometer. 



Wenn auch nicht zur Bilanz der beiden Gesellschaften ge- 
hörend, so mag doch auch noch eine Angelegenheit hier erörtert 
werden, welche für die finanzielle Situation der Gesellschaften nicht 
ohne wesentliche Bedeutung ist, nämlich die Pensions- und Hilfs- 
kassen, nebst den übrigen Kassen für Unterstützung des Personals. 

Die Bilanzen der Pensions- und Hilfskassen der beiden Gesell- 
schaften per 31. Dezember 1891 gestalten sich wie folgt: 



Aktiven. 

1) Wertschriften und Hypothe- 
karanlagen 

2) Guthaben hei der Bahn- 
gesellsehaft 

3) Nicht verfallene Aktivzinse 

4) Liegenschaften .... 

5) Defizit 

Passiven. 

Schulden 

Deckungskapita! 



2,747,100 

93,1 
25,087 

278,287 
2,218,858 



N. 0.1 



141,698 
36,610 



5,363,160 6,513,637 



5,363,160 6,513,637 



Zusammen 



6,205,800 

235,526 
61,697 

278,287 
5,095,487 



11,876,797 



Nach Art. 3 des Bundesgesetzes vom 28. Juni 1889 betreffend 
die Hilfskassen der Eisenbahn- und Dampfschiffgesellscltaften sind 



<lie Gesellschaften verpflichtet, das nach versicherungatechnischen 
Grundsätzen ermittelte Defizit ihrer Hilfskassen zu ersetzen. Es 
haben daher behufs Verzinsung und Amortisation der Defizite ihrer 
Hilfskassen gemäß den mit dem Eisenbahndepartement diesfalls im 
Jahre 1891 getroffenen Vereinbarungen zu Lasten ihres respektiven 
Gewinn- und Verlustkontos außer den ordentlichen statutengemäßen 
Beiträgen bis auf weiteres jährlich aufzuwenden: 

a. die S. C. B Fr. 180,000 

b. die N. 0. B „ 250,000 

beide Gesellschaften zusammen also . . . Fr. 420,000 
und zwar auf so hinge bis die Defizite amortisiert sein werden. 

Auf Ende 1891 betrug die Zahl der Aktivmitglieder der Kasse 
bei der S. C. B. . 1830 

, „ N. 0. B. . . 2511 
Daneben bestehen noch folgende Kassen für das Wohl der 
Arbeiter : 

a. bei der S. C. B.: 
r. eine „Krankenkasse der ständigen Arbeiter" mit 
1835 Mitgliedern und einem Vermögen von . Fr. 90,420 
ß. ein „Fonds für außerordentliche Unterstützungen" 

im Betrage von Fr. 44,331 

b. bei der N, 0. B. 

a. eine „Krankenkasse für die Güter- und Werkstätte- 
arbeiter" mit 1492 Mitgliedern und einem 

Vermögen von Fr. 53,377 

ß. eine „Krankenkasse für die Bahnarbeiter" mit 847 

t Mitgliedern und einem Vermögen von . . Fr. 23,430 

— alles per Ende 1891. 



IV. Die Durchführung der Fusion. 



Unsere bisherigen Ausführungen haben dargetlian, daß die recht- 
liche, finanzielle und technische Situation der S. C. B. und derN. 0. B. 
keine wesentlichen Unterschiede von einander aufweisen. Eine Fusions- 
idee hätte daher auch nur dann Anspruch und Auslieht auf Verwirk- 
lichung, wenn bei der Vereinigung die Eigentümer beider Gesell- 
schaften, d. h. die Aktionäre der S. C. B. und N. 0. B., vorbehaltlich 
der Vorzugsrechte der Prioritätsaktien der N. 0. B., auf dem glei- 
chen Fuße behandelt werden. Dabei wären an und für sich 
zwei Arten der Durchführung der Fusion denkbar, nämlich 

a. so, daß die eine Gesellschaft durch die andere absorbiert 
wird; 

b. so, daß beide Gesellschaften sich autlösen und aus der Fusion 
eine neue Gesellschaft hervorgeht. 

Der letztere Weg ist derjenige, welcher bei der Fusion der 
Suisse Occidentale und der Jura-Bern-Luzern-Bahn zur Jura-Simplon- 
Bahn beschritten wurde. Mit Rücksicht auf die dort vorgelegenen 
Verhältnisse und insbesondere auf den Umstand, daß dort die Aktionäre 
der alten Gesellschaften mit neuen Titeln abgefunden wurden, welche 
ganz andere Rechte, teilweise sogar wesentlich reduzierte Nominal- 
beträge i. e. Antcilsrechte am Gesellschafts vermögen repräsentierten, 
als die bisherigen, war dieser Weg bei der Jura-Simplon- Fusion un- 
bedingt, vorzuziehen. In unserm Falle dagegen, bei welchem wir 
als Prinzip aufstellen, daß die bisherigen Rechte der Aktionäre, der 
Nominalwert und die Dividenden- und Litmidatinnnaiisprüche ihrer 
Aktien vollständig intakt gelassen werden sollen, entscheiden 
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wir uns für den Weg des einfachen Autgehens der einen Gesellschaft 
in der andern, schon weil es der weitaus einfachere und auch 
wesentlich billigere ist. 

Wir bringen also eine Fusion der beiden Gesellschaften S. C. B_ 
und N. 0. B. auf dem Wege der Absorption der kleinern durch die 
größere, d. h. der S. C. B. durch die N. 0. B. in Vorschlag, wobei 
selbstverständlich dieN.O. B.-Gesellschaft ihre Statuten entsprechend 
modifizieren, sich überhaupt so erweitern müßte, daß ihre neue Organi- 
sation den durch den Hinzutritt der bisherigen S. C. B. veränderten 
neuen Verhältnissen entsprechen würde. Es dürfte sich empfehlen, daß 
sie dies auch äußerlich durch Annahme einer neuen Firma, aus welcher 
die Vereinigung mit der bisherigen S. C. B. ersichtlich ist, kundgebe. 
Nach unserm Vorschlag ginge also einfach die S. C. B. mit 
Aktiven und Passiven auf die N. 0. B., welche infolge dessen 
den Namen Schweizerische Central- und Nordostbahn an- 
nehmen würde, über und die Aktionäre der Centralhahn würden 
für ihre Aktien Stück für Stück mit neu zu emittierenden Stamm- 
aktien der N, 0. B., resp. nunmehr C. N. 0. abgefunden. 

Es fragt sich nun: Wäre eine Fusion der beiden Gesellschaften 
auf der von uns vorgeschlagenen Basis rechtlich zulässig und wie 
wäre sie durchzuführend 



A. Kompetenz der Generalversammlungen der 

beiden Gesellschaften zur Fassung eines 

Fusionsbeschlusses. 

Nach Art. 627 O.-R. sind die Gesellschaften berechtigt, in ihren 
Statuten Bestimmungen über die Art und Weise, wie eine Ver- 
einigung mit einer andern Gesellschaft zu Stande kommen kann. 
aufzustellen und wenn die Statuten daherige Vorschriften enthalten, 
so sind diese maßgebend und nicht die subsidiär in Art. 627 0--R. 
für diesen Fall enthaltenen Bestimmungen. 

1) Bei der N. 0. B. ist die Kompetenzfrage in den Statuten 
sehr deutlich gelöst. Gemäß § I der Statuten ist die N. 0, B.- 
Gesellschaft „berechtigt, ihr Bahnnetz ganz oder teilweise zu ver- 
äußern oder mit andern Bahn Unternehmungen zu ver- 
schmelzen." 





§ 11 der Statuten besagt: „Die gehörig konstituierte General- 
,, Versammlung vertritt die Gesamtheit aller zur Teilnahme an der- 
selben. Berechtigten. Ihre statutengemäßen Beschlüsse und Wahlen 
„sind somit auch für Minderheiten und für Abwesende verbindlich.* 

§ lö der Stat., Abs. 2: „Handelt es sich in einer General- 
„ Versammlung um eine Veränderung der Statuten, so soll in der- 
selben wenigstens ein Fünfteil, und würde der Verkauf des Nordost- 
„bahnnetzes oder die Verschmelzung der N. 0. B.-Gesellschaft 
„mit einer andern Gesellschaft, infolge welcher die erstere 
„zu bestehen aufhören würde, zur Beratung kommen, mindestens 
„die Hälfte der emittierten Aktien vertreten sein." 

§ 16 der Stat.: „Wenn eine General Versammlung zwar vor- 
schriftsgemäß einberufen worden ist, aber wegen unzureichenden Be- 
suches derselben, beziehungsweise wegen unzulänglicher Vertretung 
„des Aktienkapitals, nicht gültig verhandeln kann, so wird eine neue 
„Versammlung ausgeschrieben. Handelt es sich um Erledigung eines 
„der in Art. 627 0. genannten Geschäfte,* so muß die zweite General- 
versammlung mindestens 30 Tage von der ersten entfernt liegen, 
„(Art. 627, Abs. 2 0., am Ende). Die Einladung hat in Fällen der 
„letztern Art mindestens 14 Tage vorher zu erfolgen, in andern 
„Fällen beträgt die Einladungsfrist 8 Tage." 

„Die Beschlüsse dieser zweiten Versammlung sind, immerhin 
„ vorausgesetzt, daß letztere vorschriftsgemäß einberufen worden, 
„gültig, welches auch die Zahl der Stimmen, zu deren Abgabe die 
„in der Versammlung anwesenden Aktionäre berechtigt sind, und 
„die Quote des Aktienkapitals, das sie repräsentieren, sein mag. Doch 
„darf kein Gegenstand zur Behandlung kommen, der sich nicht in 
„der Einladung zu der ersten Generalversammlung auf dem Trak- 
„tandenverzeichnisse befunden hat." 

§ 18 der Statuten: „Der Generalversammlung kommen folgende 



„10) Schlußnahmen betreffend die in § 1 der gegenwärtigen 
-Statuten vorgesehenen Maßregeln 

„11) Abänderung der Statuten 

§ 44 der Statuten: „Die gegenwärtigen Statuten können jeder- 
zeit einer totalen oder partiellen Revision unterworfen werden. 



* worunter „Vereinigungen ) 



r andern Gesellschaft.'', 



„Sowohl hiefiir als für Beschlüsse über Liquidation der Gesellschaft 
„kommen die Bestimmungen vom §§ J5 und 16 zur Anwendung. 1 

Gemäß diesen angeführten Statutenbestimmungen unterliegt es 
keinem Zweifel, daß eine gehörig konstituierte Generalversammlung 
(lerN. 0. B-, in welcher mindestens die Hälfte der emittierten Aktien 
vertreten sind (eventuell eine zweite Generalversammlung, welches 
auch die Zahl der vertretenen Aktien sein mag) einen Fusionsbe- 
schluß auch mit Rechtsverbindlichkeit für die nicht zustimmenden 
und abwesenden Aktionäre fassen kann und zwar selbst dann, wenn 
infolge der Fusion die N. 0. B. Gesellschaft als solche zu bestehen 
aufhören würde, was jedoch nach unserem Vorschlage (Aufgehen der 
S- C. B. in der N. 0. B.) nicht der Fall wäre ; es genügte also nach 
unserm Vorschlag die Anwesenheit von 7*- Vorausgesetzt ist aber 
auf alle Fälle, daß durch den Fusionsbeschluß keine wohlerworbenen 
Rechte verletzt werden (was z. B. gegenüber den Prioritätsaktionären 
der Fall wäre, wenn bei diesem Anlasse ihre bisherigen Vorzugs- 
rechte irgendwie goscl imitiert werden wollten.) (Art. 627 O.-R.) 

2) Bei der S. C. B. kommen folgende Statutenbestimmiingen in 
Betracht : 

„§ 10. Die regelmäßig konstituierte Generalversammlung reprä- 
sentiert die Gesamtheit der Aktionäre, Ihre statutengemäßen Be- 
schlüsse sind für alle Aktionäre verbindlich." 

§ 18: „Der Generalversammlung sind folgende Geschäfte vor- 
nbehalten 

e. „Sie beschließt über Veräußerung des ganzen Bahnnetzes 
„und darauffolgende Liquidation und Auflösung der Gesell- 
schaft ; 

h. „sie entscheidet über partielle oder totale Fusions- 
„verträge mit andern Eisenbahnunternehmungen." .... 

§ 50: „Die gegenwärtigen Statuten können jeweilen einer totalen 
„oder partiellen Revision unterworfen werden. 

„Abänderungen der Statuten, sowie Beschlüsse, welche eine Er- 
weiterung des Geschäftsbereiches der Gesellschaft durch Aufnahme 
„verwandter Gegenstände oder eine Verengerung desfelben oder eine 
„Fusion mit einer andern Gesellschaft bezwecken, können 
„nur in einer wenigstens sechzig Mitglieder zählenden Generalver- 
sammlung, welche mindestens den zehnten Teil des Aktienkapitals 
„repräsentieren, vorgenommen werden. 






„Sind diese Bedingungen in einer ersten Versammlung nicht er- 
„füllt, so ist sofort eine zweite General Versammlung auf einen minde- 
stens dreißig Tage spätem Termin nach § 14 einzuberufen, welche 
„beschlußfähig ist, wenn vierzig Aktionäre anwesend sind, die zu- 
sammen den zwanzigsten Teil des Aktienkapitals repräsentieren, 
„worauf in der Einladungspublikation aufmerksam zu machsn ist." 
Auch diese Statut enbcstimimingen lassen also keinen Zweifel 
darüber bestehen, daß eine gehörig zusammenberufene Generalver- 
sammlung der S. C. B., in welcher wenigstens 60 Aktionäre anwesend 
sind und vorausgesetzt, daß diese mindestens den 10. Teil des Aktien- 
kapitals repräsentieren — eventuell eine zweite Generalversammlung 
von mindestens 40 Aktionären, welche zusammen wenigstens den 
20. Teil des Grundkapitals repräsentieren — mit einfacher Mehrheit 
der vertretenen Aktienstimmen die Fusion dieses Unternehmens mit 
der N. 0. B. rechtsverbindlich auch für die abwesenden resp. nicht 
zustimmenden Aktionäre beschließen kann, — selbstverständlich auch 
hier unter der Vorausfetzung, daß keine wohlerworbenen Rechte der 
Aktionäre verletzt werden. 

3) Daß durch unsern Vorschlag eine Verletzung wohlerworbener 
Rechte von Aktionären nicht stattfindet, geht aus folgenden Betrach- 
tungen hervor: 

a) Die Prioritätsaktionäre derN. 0. B. behalten nach unserm 
Vorschlage ihre bisherigen Vorzugsrechte bezüglich Dividende 
und seinerzeitiges Liquidationsergebnis. Ihre Stellung wird 
aber dadurch nur eine bessere, daß sowohl der Reinertrag 
als auch die Aktiven der beiden fusionierten Gesellschaften 
naturgemäß größer sein werden, als bei der bisherigen N. 0. B. 
allein. Von dieser Seite ist also kein irgendwie begründeter 
Einwand gegen die Fusion zu befürchten. 
b. Auch die Stammaktionäre derN. 0. B. werden augenschein- 
lich nicht schlechter gestellt, als bisher. Auch in Zukunft 
werden ihnen nicht mehr Prioritätsaktien im Dividendengenuß 
und bei der Verteilung des dereinstigen Liquidationsresultates 
vorangehen, als bisher. Daß künftighin auch noch die 100,000 
bisherigen Aktien der S. C. B. neben den jetzigen Stamm- 
aktien der N. 0. B. und in gleichem Rang mit diesen an Divi- 
dende und Liquidationsergebnis partizipieren, ist eine naturliche 
Folge der in den Statuten grundsätzlich als zulässig vorgesehenen 



Fusion: dafür werden auch die Ertragnisse und die Aktiven 
der bisherigen S. C. B. mit denjenigen der N. 0. B. zusammen- 
geworfen und es partizipieren die Aktionäre der X. O. B. nach 
der Fusion auch an den Ertragnissen und dem Werte der bis- 
herigen S. C. B. Von einer Verletzung wohlerworbener Rechte 
kann also auch den Stammaktionären der X. 0. B. gegenüber 
keine Rede sein. 
. Aber auch die bisherigen Aktionäre der S. C. B. können 
nicht behaupten, daß eine Fusion, durch welche sie für ihre 
bisherigen Aktien der S. C. B. neue Stammaktien der C. N. 0. 
erhalten, ihre wohlerworbenen Rechte verletze. Allerdings würde 
ein Teil des Reingewinnes der vereinigten Gesellschaft zur 
Auszahlung von Vorzugsdividenden an die Prioritätsaktionäre 
verwendet und im Falle einer Liquidation ein gewisser Betrag 
zur Rückzahlung des Prioritätsaktienkapitals vorweg genommen 
werden müssen, während bisher der ganze Reingewinn unter 
alle Aktien der S. C. B. gleichmäßig verteilt wurde und im 
Falle einer Liquidation das Ergebnis ebenfalls allen Aktien zu 
gleichen Teilen zu gute gekommen wäre. Aber es ist vorab 
zu bemerken, daß die Fusion mit der N. 0. B. nicht nur eine 
Voranstellung von 26 Millionen Franken Prioritätsaktien iin 
DividendengenuC und im Anspruch auf die Verteilung des Liqui- 
dationsergebnisses zur Folge hat, sondern anderseits auch eine 
Erhöhung des jährlichen, für die Aktionäre disponibeln Rein- 
ertrages um beiläufig 4 Millionen Franken und eine Venneh- 
rung der gesellschaftlichen Aktiven um nahezu 242 Millionen 
Franken mit sich bringt, sodaß die bevorrechteten Ansprüche 
der Prioritätsaktien, sowohl was Dividende als Partizipation 
am Liquidationsergebnis betrifft, durch den Ertrag und den 
Wert des bisherigen Nordostbahn-Unternehmens unter allen Um- 
ständen als gedeckt erscheinen. Auch abgesehen hievon er- 
scheint es rechtlich durchaus zulässig, die Aktionäre der S. C. B. 
mit Stammaktien der C. N. 0. abzufinden, welchen die bis- 
herigen Prioritätsaktien der N. 0. B. in Rang und Recht vor- 
angehen würden: 
«. Auch bei der bisherigen S. C. B. könnte es ein einzelner 
Aktionär nicht hindern, wenn die Generalversammlung die 
Ausgabe von Prioritätsaktien beschließen wollte, wodurch 
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die genau gleichmäßige Anteilsberechtigung aller Aktien 
am Reingewinn und am seinerzeitigen Liquidationsergebnis 
geändert würde. Die Statuten und die Aktientitel der 
S. C. B. enthalten keinerlei Bestimmung, welche eine 
spätere Ausgabe von Prioritätsaktien untersagt, dem In- 
haber von Centralbahnaktien, welcher die letztem vielleicht 
auf Grund einer solchen Bestimmung erworben hätte, also 
ein wohlerworbenes Recht darauf gewähren würde, daß 
zu keinen Zeiten eine neue Aktienkategorie geschaffen 
werde, welche mit Bezug auf die Verteilung von Divi- 
denden und Liiiuidationsergebnis bessere Rechte erhalten 
würde, als die alten Aktien. Wenn solche Prioritätsaktien 
also bei der bisherigen S. C. B. Gesellschaft selbst geschaffen 
werden dürften, so dürfen sie ebensogut auch anläßlich 
der Fusion den Aktien, welche die bisherigen Centralbahn- 
aktionäre als Abfindung erhalten, vorangestellt werden, 
ohne daß dadurch wohlerworbene Rechte verletzt wurden. 
. Sowohl die Statuten der S. 0. B. (§ 18 litt, h, § 50) als 
auch das Gesetz (0. 627) räumen der Generalversamm- 
lung ganz allgemein das Recht zum Abschluß von Fusions- 
verträgen mit einer andern Gesellschaft ein, indem sie 
zur thnnlichsten Wahrung der Interessen sämtlicher Aktio- 
näre für die Fassung der bezüglichen Beschlüsse lediglich 
ein gewisses Quorum vorschreiben. Ist diese Atiforderung 
erfüllt, so ist die Fusion mit allen ihren natürlichen Folgen 
für alle Aktionäre rechtsverbindlich. Zu diesen natürlichen 
Folgen der Fusion gehört es, daß, sofern die eine der sich 
fusionierenden Gesellschaften eine bevorrechtigte Aktien- 
kategorie aufzuweisen hat, diese bevorrechtigte Aktien- 
kategorie auch nach dem Eintritt der andern Gesellschaft 
beibehalten wird, und es kann vollends dann hiegegen 
nichts eingewendet werden, wenn diese Vorrechte keinerlei 
Ausdehnung - — weder eine Erweiterung ihres Inhaltes, 
noch eine Ausdehnung auf eine größere Zahl von Aktien 
— erfahren, sondern in genau gleichem Umfange bei der 
vereinigten Gesellschaft zur Anwendung gelangen, wie bei 
der einen der beiden sich fusionierenden alten Gesellschaften. 
Die Frage, ob die Voranstellung resp. Beibehaltung von 
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Prioritätsaktien bei der Fusion für die bisherigen Aktionäre 
der S.C.B- nachteilig werden könne, ist praktisch mehr eine 
Frage des Interesses als des Rechtes. Findet die in 
§ 50 der Statuten vorgesehene Mehrheit der Aktionäre der 
S. C. B., daß durch die Bestimmung des Fusionsvertrages, 
wonach die bisherigen Prioritätsaktien der N. 0. B. auch 
den für (He Abfindung der S. 0. B. - Aktionäre auszu- 
gebenden neuen Aktien vorangestellt bleiben sollen, ihre 
Interessen nicht beeinträchtigt werden, so muß sich die 
Minderheit und müssen sich die bei dem Beschlüsse nicht 
mitwirkenden Aktionäre dieser Ansicht und dem gefaßten 
Beschlüsse fügen. Es ist klar, daß z. B. durch den Be- 
schluß einer Generalversammlung, eine Erweiterung des 
Geschäftsbereichs durch Aufnahme verwandter Gegenstände 
vorzunehmen oder auch nur eine unrentable neue Linie 
zu bauen, die Interessen der Aktionäre in viel intensiverem 
Maße beeinträchtigt werden können, als durch eine Fusion 
mit der Klausel, daß von den Aktien der die andere Ge- 
sellschaft, absorbierenden Gesellschaft ein Teil gewisse 
Vorrechte auch gegenüber den infolge der Fusion auszu- 
gebenden neuen Aktien beibehalten solle, — und doch 
wird niemand daran zweifeln, daß auch in jenem Falle 
nicht von Verletzung wohlerworbener Rechte gesprochen 
werden kann, die nichtzustimmenden Aktionäre also sich 
dem rite gefaßten Beschlüsse gleichwohl zu unterziehen 
haben. 
. Eine Anfechtung des Fusionsbeschlusses könnte von einem 
Aktionär der S. C. B. nur dann versucht und begründet 
werden, wenn durch den Fusionsvertrag sein wohlerwor- 
benes Recht auf absolut gleiche Behandlung, wie 
sie alle andern Aktionäre seiner bisherigen Ge- 
sellschaft, d. h. der S. C. B. erfahren, verletzt würde, 
insbesondere, wenn ihm für seine Aktien der S. C. B. nicht 
ein genau gleichwertiges Äquivalent wie jedem andern 
Aktionär der S. C, B. geboten würde. Wie bei der 
Liquidation jeder Aktionär einen Anspruch auf einen für 
jede Aktie genau gleich großen Geldbetrag als sein wohl- 
erworbenes Recht geltend machen kann, so im Falle der 



Fusion einen Anspruch auf eine geflau gleich große Quote 
des der Gesellschaft durch den Vertrag für die Über- 
lassung ihrer Aktiven und Passiven gebotenen Abfindungs- 
wertes. Dieser Abfindungswert besteht für die S. C. B. 
nach unserm Vorschlag in 100,000 volleinbezahlten Stamm- 
aktien der aus der Fusion sich ergebenden C. N. 0. - Ge- 
sellschaft, es trifft also auf jede der alten Aktien S.C. B. 
eine solche neue Stammaktie und da sonach alle bis- 
herigen Aktionäre der S. C. B. nach Verhältnis ihres Aktien- 
besitzes genau gleich behandelt werden, so kann sich 
auch keiner über Verletzimg wohlerworbener Rechte be- 



. Bekanntlich sind anläßlich der Fusion der Suisse-Occi- 
dentale-Simplon-Bahn mit der Jura-Bern-Luzern-Bahn zur 
heutigen Jura-Shnplon-Bahn den Stammaktionären der 
erstem Gesellschaft noch viel weitergehende Zumutungen 
gemacht worden: nicht nur wurde ihnen das bisherige 
Prioritätsaktienka]>ital der S. 0. S. auch in der neuen Ge- 
sellschaft wieder vorangesetzt, sondern sogar das ganze 
bisherige Aktienkapital der Jura-Bern-Luzern-Bahn als 
Bestandteil des neuen Vorzugs Aktienkapitals erklärt, also 
aus einem koordinierten Rang in einen bevorzugten er- 
hoben und außerdem wurde den Stammaktionären der 
S. 0. S. noch der Nominalwert ihrer Titel von Fr. 500 
auf Fr. 200 (zuzüglich eines Geniißscheines von nom. Fr. 50 
Wert) herimtergeschricben! Gleichwohl hat kein Aktionär 
der S. 0. S. hiegegen als gegen eine Verletzung wohl- 
erworbener Rechte protestiert und die Kommission von 
Juristen, welche die verschiedenen bei der Fusion auf- 
tauchenden rechtlichen Fragen zu begutachten hatte, sprach 
sich darUbcr, ob die Stammaktionäre der S. 0. S. gegen 
die mit solchen erschwerenden Bedingungen für sie ver- 
bundene Fusion Einspruch erheben könnten, u. A. wie 
folgt aus: 

„Si la loi et les Statuts d'une societe" anonyme aecordent 
ä la majorite de l'asseinblee generale le pouvoir de deci- 
der la fusion, il doit s'en suivre que cette Assemblee a 
pareiUcmcnt le droit de fixer dans le contrat de fusion 




la valeur de Pavoir social, et cette estimation servira i 
base pour desinteresser les anciens actionnaires. Par lä 
aucune atteinte n'est portee aux droits acquis des associes, 
dont il faut aussi tenir compte en cas de fusion. Si par 
suite de la fusion de deux societes, les actionnaires de 
l'une ont part ä l'avoir de l'autre comme les anciens 
associes (toiit en obtenant un droit de preference sur la 
fortune de la nouvelle societe) cela ne se fait point saus 
uu'ils fournissent en retour d'autres avantages, dont pro- 
fitent tous les actionnaires de la nouvelle societe, et par 
lä les membres des deux societes qui ont fusionne." 
Wir erachten es also für rechtlich ganz unzweifelhaft, daß auch 
die Aktionäre der S. C. B. gegen die Fusion auf der von uns proponierten 
Basis keine wohlerworbenen Rechte geltend machen können, sondern 
sich einem gemäß § 50 der Statuten gefaßten diesfälligen Beschlüsse 
lügen müssen. 

4) Es ist endlich noch zu untersuchen, ob vielleicht ein Gläu- 
biger einer der beiden bisherigen Gesellschaften gegen die Fusion 
Einsprach erheben könnte. 

Das Gesetz stellt diesfalls folgende Vorschriften auf (Art. Gti9 
O.-R.) : 

a. Das Vermögen der durch die Fusion aufzulösenden Gesell- 
schaft ist so lange getrennt zu verwalten, bis die Befrie- 
digung oder Sicherstellung ihrer Gläubiger erfolgt ist; 

b. der bisherige Gerichtsftand der Gesellschaften bleibt für die 
Dauer der getrennten Vermögensverwaltung bestehen ; da- 
gegen wird die Verwaltung von der neuen Gesellschaft ge- 
führt; 

c. die Verwalter der letzteren Gesellschaft sind den Gläubigern 
für die Ausführung der getrennten Verwaltung persönlich 
und solidarisch verantwortlich ; 

d. die Auflösung der Gesellschaft ;ist zur Eintragung in das 
Handelsregister anzumelden; 

e. die Gläubiger der bisherigen Gesellschaft sind zu drei ver- 
schiedenen Malen in den für die Publikationen der Gesell- 
schaft bestimmten öffentlichen Blättern aufzufordern, „ihre 
Ansprüche anzumelden" (Art. 665 O.-R.); 




f. die Vereinigung des Vermögens der beiden Gesellschaften 
ist erst in dem Zeitpunkte zulässig, in welchem eine Ver- 
teilung des Vermögens unter die Aktionäre erfolgen dürfte, 
also frühestens ein Jahr nach dem Tage, an welchem die 
unter e erwähnte Aufforderung in den hiezu bestimmten 
öffentlichen Blattern zum dritten Male erfolgt ist. 
Diese Bestimmungen schützen die Gläubiger hinlänglich gegen 
alle Nachteile, welche ihnen etwa aus der Fusion erwachsen könnten. 
Hält ein Gläubiger dafür, daß ihm die fusionierte Gesellschaft nicht 
die gleiche Sicherheit darbiete, so kann er „Befriedigung oder 
Sicherstellung" verlangen. Er kann also — und das ist sehr 
wichtig — nicht ausfchließlich auf Befriedigung klagen; m. a. W.: die 
Forderungen an die alten Gesellschaften werden durch die Fusion 
nicht etwa fällig; wohl aber kann die neue Gesellschaft verhalten 
werden, die angemeldeten Forderungen entweder zu bezahlen oder 
genügend sicher zu stellen. Man sollte nun von vorneherein an- 
nehmen dürfen , daß kein Obligationär oder anderer Kreditor der 
S. C. B. oder N. 0. B. finden wird, die fusionierte neue Gesellschaft 
biete weniger Garantie, als die alte Schuldnerin, und wenn ein solcher 
ein Begehren um spezielle Sicherheitsleistung stellen sollte, so wird 
man eventuell durch den Richter entscheiden lassen können, ob das 
Begehren nicht materiell unbegründet sei, indem die neue Gesell- 
schaft die gleiche Sicherheit darbietet, wie die alte. Jedenfalls 
könnten die bereits hypothekarisch sichergestellten Obligationäre 
der N. 0. B., die ihre Hypothek auch durch die Fusion selbstver- 
ständlich nicht verlieren, keine noch weitergehende Garantie verlangen, 
zumal ihr Schuldner, die N. 0. B. Gesellschaft — wenn auch unter 
veränderter Firma und in erweiterter, vergrößerter Gestalt — fortbe- 
stehen bleibt. Auch die Obligationäre der S. C. B., welche kein 
spezielles Pfandrecht genießen, verlieren durch die Fusion nicht nur 
nichts von ihrer bisherigen Sicherheit, sondern erlangen dadurch auch 
noch Anspruch auf das Aktiv-Vermögen der N. 0. B. vor. beiläufig 
242 Millionen Franken, wovon allerdings zirka 150 Millionen zur 
Deckung der eigenen Schulden derN. 0. B. afhziert erscheinen. Nach 
den Bilanzen per 31. Dezember 1891 betragen die eigenen Gelder 
(Aktienkapital, Spezialfonds, Reserven und Aktivsaldi zusammen) in 
Prozenten der fremden Gelder (konsolidierte Anleihen und sehwe- 
bende Schulden zusammen): 
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bei der S. C. B. 35,i % 

„ „ N. 0. B. 38,0 °/o 

„ , künftigen fusionierten Gesellschaft 36,8 % 

Es läßt sich daher auch ziifermäßig nachweisen, daß die 
Obligationäre und übrigen Kreditoren der S. C. B. nach der Fusion 
resp. durch dieselbe mehr Sicherheit erhalten wurden, als sie der- 
malen besitzen und deshalb dürfte ein etwaiges, lediglich auf die 
Thatsache der Fusion gestütztes Begebren eines Gläubigers der S.C.B. 
um Bezahlung oder spezielle Sicherstellung einer noch nicht fälligen 
Forderung vom Richter als materiell unbegründet abzuweisen sein. 

Es erscheint übrigens zweifellos zulässig, die an die Gläubiger 
zu erlassende Bekanntmachung mit dem Präjudiz zu versehen, daß 
angenommen werde, dieselben anerkennen die neue Gesellschaft als 
ihre Schuldnerin, sofern sie nicht innerhalb Jahresfrist ein im Gesetze 
begründetes, abweichendes Begehren stellen. Auf diese Weise wird 
es möglich sein, wenigstens nach Ablauf des Sperrjahres die Ver- 
mögensverwaltung der beiden Gesellschaften zu vereinigen (Art. 669 
Ziff. 5 O.-R.) und so alle Vorteile aus der Fusion zu ziehen. 

Die Jura-Simplon-Bahn hat anläßlich ihrer Fusion den Gläubigern 
der alten Gesellschaften durch eine Publikation vom Januar 1890 
(H. A. B, pag. 34) lediglich angezeigt, „daß die Fusion zwischen der 
„westschweizerischen und Simplon-Bahn und der Jura-Bern-Luzern- 
„Bahn definitiv zu Stande gekommen sei; infolge dessen dauere eine 
„getrennte Verwaltung der beiden alten Gesellschaften nur insofern 
„fort, als der Rechnungsabschluß pro 1889 dies erfordere und das 
„Gesetz es verlange." „Im Übrigen," fahrt die Bekanntmachung fort, 
„handelt seit 1. Januar 1890 unter der abgekürzten Firma «Jura- 
„ Simplon-Bahn», mit Sitz in Bern, die durch Vereinigung der obge- 
„nannten Bahnen gebildete neue Gesellschaft, an welche die jenen 
„zugestandenen Konzessionen, sowie ihr Vermögen in Aktiven und 
„Passiven, inbegriffen alle bestehenden Pacht-, Betriebs- und sonstigen 
„Verträge, übertragen worden sind." 

Unseres Wissens sind von den Gläubigern der alten Gesellschaften 
S. 0. S. und J. B. L. keinerlei Begehren um Rückzahlung oder Sicher- 
stellung ihrer Forderungen anhängig gemacht werden. Dieselben 
haben also die neue Gesellschaft ohne weiteres als ihren neuen 
Debitor angenommen. Es liegt kein Grund vor, anzunehmen, daß 
die Gläubiger der S. C. B. und der N. 0. B. sich nicht ebenso den 
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Übergang ihrer Forderungen auf die fusionierte C. N. 0. als neue 
Schuldnerin gefallen lassen würden. 

Der Vollständigkeit halber ist endlich noch zu erwähnen, daß 
auch Art. 1Ü des Bundesgesetzes über die Verpfändung und Zwangs- 
liquidation der Eisenbahnen, d. d. 24. Juni 1874 den Pfandgläubigeni 
unter Umständen ein Einspruchsrecht gegen beabsichtigte Fusionen 
erteilt, nämlich für den Fall, daß „die Sicherheit ihrer Ffandforde- 
„rung dadurch gefährdet werden sollte". Eine solche Gefährdung 
ließe sich z. B. denken, wenn anzunehmen wäre, daß die fusionierte 
Gesellschaft ihren Betriebsverptiicht.uii.u-oi) nicht mehr nachkommen 
und daß ihr infolge dessen die Konzession entzogen werden könnte, 
wodurch das Pfand an Wert einbüßen würde. Solche Fälle sind bei 
einer Fusion der S. C. B. und der N. 0. B. selbstverständlich nicht 
gedenkbar und es läßt sich daher auch nicht absehen, inwieferne 
ein Hypothekargläubiger der N. 0. B. (die S. C. B. hat keine solchen) 
gegen die Fusion als sein Pfandrecht gefährdend auftreten könnte. 
Denn selbstverständlich bleibt das Pfandrecht auch nach der Fusion 
auf denjenigen Linien besteben, auf welchen es seiner Zeit bestellt 
worden ist. 



B. Der Fusiousvertrag. 

Als Grundlage der Fusion wäre von den Generalversammlungen 
der beiden Gesellschaften ein Fusions vertrag zu genehmigen, 
bezw. abzuschließen, an welchen sich die Aufstellung neuer Statuten 
für die fusionierte Gesellschaft und die Organisation der neuen Ver- 
waltung anzuschließen hätte. 

Wie wir schon im Eingange dieses Abschnittes auseinandergesetzt, 
halten wir die Durchführung der Fusion auf dem Wege des Aufgehens 
der 8. C. B-inderN. 0. B. für richtiger, als die Auflösung beider Ge- 
sellschafton und Gründling einer neuen. Darum konnten wir auch nicht 
— was sonst nahe gelegen wäre — den Fusionsvertrag der Jura- 
Simplon-Bahn ohne weiteres als Muster für unsem Entwurf verwerten. 

Der Fusionsvertrag dürfte ungefähr folgenden kurzen Inhalt haben: 

Art. 1. 
Die Schweizerische Centralbahngesellschaft und die Schweizerische 
Nordost bahngcsellschaft vereinigen sich durch Fusion zu einer ein- 



zigen Gesellschaft in der Weise, daß die Centralbahngesellschaft 
ihre Konzessionen, sowie überhaupt ihr ganzes Vermögen in Aktiven 
und Passiven, mit Einschluß aller bestehenden Pacht-, Betriebs- und 
sonstigen Verträge an die Schweizerische Nordostbahngesellschaft 
überträgt, welche ihrerseits erklärt, in vollem Und'ange in die be- 
stehenden Rechte und Verpflichtungen der Centralbahngesellschaft 
einzutreten. 

Mit dem definitiven Zustandekommen der Fusion (Art. 9 hienach) 
nimmt die fusionierte Gesellschaft die neue Firma „Schweizerische 
Central- und Nordostbahn" (C. N. G.) an und gibt sich die- 
jenigen Statuten, welche diesem Vertrage beigefügt sind und einen 
integrierenden Bestandteil desselben bilden. 

Die Prüfung und Genehmigung der Jahresrechnung für 1892 
und die Feststellung der Bilanz, sowie die Verfügung über den Rein- 
gewinn pro 1892 erfolgt unter allen Umständen noch gemäß den 
bisherigen Statuten der beiden Gesellschaften und durch die Orgaue 
einer jeden derselben für sich getrennt. 

Die Auflosung der Centralbahngesellschaft ist — vorbehaltlich der 
vorläufig noch beizubehaltenden getrennten Vermögensverwaltung — 
auf denjenigen Zeitpunkt zur Eintragung ins Handelsregister anzu- 
melden, in welchem die neuen Statuten der fusionierten Gesellschaft 
ins Handelsregister eingetragen werden. 

Die von una vorgeschlagene Art der Fusion, wonach die S. C. B. 
durch die N. 0. 8. absorbiert wird, hindert natürlich nicht, dak 
diese durch die Fusion mit der S. C. B. erweiterte bisherige N. 0. B.- 
Gesellschaft sieh nun auch eine neue, der vollzogenen llnitoäch liehen 
Erweiterung entsprechende Firma und neue Statuten giebt. Da- 
durch wird die Fortsetzung der bisherigen Rechtspersönlichkeit der 
N. 0. B. durch die fusionierte C. S. 0. nicht beeinträchtigt. Es 
ist daher auch nur die S. C. B. als , durch die Fusion aufgelöste Ge- 
sellschaft- im Sinne von Art. ti69 des O.-R. zu betrachten und 
es ist darum auch nur die Auflösung der S. C. B, ins Handels- 
register einzutragen, während bezüglich der N. 0. B. nur die vor- 
zunehmenden St:ti LKi'iiaiiik ruri^eii zur Eintragung in das Handels- 
register anzumelden sind. 

Es bedarf keiner besoudern Erörterung, daß nicht alle durch die 
Fusion sich ergebenden notwendigen Neuerungen in den rechtlichen 
und administrativen Verhältnissen im Fuaions vertrage ihre Erledi- 
gung linden können. Sie sind vielni'.'hr gr01ir.irnti.*i]s in die Statuten 
zu verweisen. Im Vertrage selbst werden nur die wichtigsten 
Punkte, wie Firma, Sitz, Gröfäe des Aktienkapitals, Abfindung».- 



modus für die bisherigen Aktionäre der S. C. B. u. s. w. aufge- 
nommen. Die Statuten sollen einen integrierenden ISestandteil des 
Vertrages bilden und nur mit letzterem zusammen in Kraft treten 
können, immerhin in der Meinung, daß spätere Abänderungen der 
Statuten dadurch nicht auegeschlossen sein sollen. Käme die Fusion 
gemäß dem in Art. 9 enthaltenen Vorbehalte nicht zu Stande, so 
worden selbstverständlich auch die neuen Statuten dahinfallen und 
die beiden i le^el Schatten unter ihren bislieii^L-n Stamtfui weiter 
bestehen, 

Ar!. 2. 
Der Übergang der Aktive» und Passiven der S. C. B. auf die 
N. 0. B. erfolgt auf Grund der Bilanz per 31. Dezember 1892. 

Die vereinigten Bilanzen der beiden bisherigen Gesellschaften 
S. C. B. und N. 0. B- per 31. Dezember 1892 bilden die Eintritts- 
bilanz der fusionierten Gesellschaft unter der Firma Schweiz. Central- 
und Nordostbahn (C. N. 0.). 

Der Geschäftsbetrieb beider bisherigen Unternehmungen vom 
1. Januar 1893 ab gilt als für Rechnung der fusionierten Gesellschaft 
geführt, auch soweit er noch im Namen der alten Gesellschaften 
erfolgt. 

Die für einen Teil der bisherigen Schuldverbindlichkeiten der 
N. 0. E. bestellten Pfandrechte bleiben denselben auch gegenüber 
der fusionierten Gesellschaft gewahrt; anderseits behalt dieselbe auch 
das der N. 0. B. eingeräumte Recht, die auf einem Teil ihres bis- 
herigen Netzes bewilligte Hypothek bis zum vollen autorisierten Be- 
trage von 160 Millionen Franken auszunützen. 

Die Abfindung der Aktionäre der S. C. B. erfolgt gemäß Art. 5 
hienach. 

Die Festsetzung des Beginnes der Wirkungen der Fusion auf 
den 31. Dezember 1892 ist selbstverständlich nur eine beispiels- 
weise, um anzudeuten, daß es sich unter allen Uniständen empfehlen 
würde, eine solche Fusion auf den gewöhnlichen Bilanzierungstag 
ins Werk zu setzen. Werden die beiden Unternehmungen auch 
über diesen Tag hinaus noch eine Zeit lang auf den Namen der 
alten Gesellschaften betrieben und verwaltet, so bindert doch nichts, 
diese Geschäftstührimg als für Rechnung der fusionierten Ge- 
sellschaft erfolgt ku erklären. 

Im Fu sie ns vertrage der Jura-Simplon-Bahn ist in Art. 1 noch 
vorgesehen, daß es der neuen Gesellschaft freigestellt bleibe, die 
übernehmenden Obligationenschulden der in ihr aufgehenden 






beiden Gesellschaften auf den bisherigen Netzen resp. Strecken t 
getragen zu lassen oder dieselben zu kündigen und heimzuzahlen 
und dagegen neue Obligationen auszugeben. Das scheint uns selbst- 
verständlich zu sein. Dagegen erachten wir es als wünschenswert, 
den bestehenden hypothekarisch gesicherten Obligationen der N. 0. B. 
ihr Pfandrecht ausdrücklich zu verwahren, anderseits aber auch 
der fusionierten Gesellschaft das Recht vorzubehalten, die bereits 
autorisierte Hypothek von 160 Millionen Franken auf einen Teil 
des bisherigen N. 0. B. -Netzes noch voll auszunutzen. Auch die 
Jura-Simplon-Bahn sah sich bekanntlich veranlaßt, ein s. Z. noch 
der S. 0. S. bewilligtes Hypothekaranleihen nachträglich noch zu 
emittieren. 

Art. 3. 
Der Sitz der fusionierten Gesellschaft ist Zürich. 
Vorbehalten bleiben die Bestimmungen von Art. 669 des O.-R. 
und Art. 8 des Bundesgesetzes über den Bau und Betrieb der Eisen- 
bahnen. 

Ein Mitglied der Direktion wird in Basel residieren und die Ge- 
sellschaft dort — unbeschadet der einheitliehen, vom Zentralsitze 
Zürich aus erfolgenden Leitung — im Sinne von g 35 der Statuten 
vertreten. 

Daß Zürich der Sitz der fusionierten Gesellschaft sein müßte, 
scheint uns keiner sehr langen Begründung zu bedürfen. Schon 
jetzt ist Zürich der Sitz der großem der beiden zu fusionierenden 
Unternehmungen. Es überragt Basel an Zahl der Bevölkerung 
(100,000 gegen 70,000) und wird anerkanntermaßen immer mehr 
der kommerzielle und industrielle Mittelpunkt nicht nur der Ost- 
schweiz, sondern der deutschen Schweiz überhaupt. Dazu kommt, 
daß die geographische Lage Zürichs mit Bezug auf das Eisenbahn- 
netz der aus der Fusion hervorgehenden Gesellschaft offenbar eine 
viel günstigere ist, als diejenige Basels. Während Basel ganz an 
der Peripherie des durch die vereinigte Gesellschaft zu betreihenden 
Netzes gelegen ist und blos zwei Linien des Netzes (die Hauenstein- 
und die Udzliei-glinie) dort einmünden, beiludet sieh Zürich ziemlich 
genau im Mittelpunkt des ganzen Netzes und es münden in seinem 
Bahnhof nicht weniger als 6, in Zukunft sogar 8 Haupt Verkehrs- 
linien ein, nämlich Zürieh-Baden-Bern und -Basel, Zürich-Bülach- 
Kdiisui, Zürich- Wintert liur JNcludniniii-en, lionnuishurn, Ht. Gallen J 
Zürich- Wallisellen- Uster[-Chur-Buchs], Z ürieh- Rieh tersw eil -[Gli 
Chur, Buchs], Zürich -Zug-Luzern, künftig noch Zürich-Meilen [Glarus, 
Chur, Buchs] und Zürich-Thalweil-Zug-Gotthard. Diese Linien sind 
sämtliche, mit Ausnahme der Glattthallinie Wallisellen- Uster, Eigen- 
tum der N. 0. B. 
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i könnte sich also nur Zürich als Sitz der Zentralverwaltung 
und der zentralen Betriebsleitung und damit als Sitz der Gesell- 
schaft selbst eignen. 

Dabei darf nun aber die kommerzielle Bedeutung Basels und 
der große Umfang der nach Basel gravitierenden Interessen eines 
umfangreichen, durch die bisherige Centralbahn bedienten Gebietes 
nicht unterschätzt weiden. Auch erscheint es nur billig, den bis- 
herigen Verhältnissen, welche aus Basel den Sitz einer für den 
internen und internationalen Verkehr hervorragenden Eisenbahn- 
verwaltung gemacht hatten, soweit Rechnung zu tragen, als es mit 
den Rücksichten auf die absolut nutwendige zentrale Verwaltung 
und Betriebsleitung des fusionierten Netzes irgendwie verträglich ist. 

Darum sehen wir vor, daß ein Mitglied der Direkton in Basel resi- 
dieren soll. Duslldbe würde die ' h"-i'11m lult .an diesem wichtigen Platze 
repräsentieren, sie in allen Angelegenheiten und insbesondere Rekla- 
mationen, welche sich auf den Betrieb der nach Basel gravitierenden 
Linien beziehen, vertreten, den etwa notwendigen persCnliafasn Verkehr 
der Gesellschaft mit den Behörden und dem Publikum vermitteln, 
dabei die Oberaufsicht führen über die bedeutenden Verwaltungs- und 
Betriebs Organisationen, die in Basel — trotz der Zentralisation der 
ganzen Verwaltung und Betriebsleitung in Zürich — noch beizu- 
behalten sein würden. So würde dieses Direkt ionsmitglied, ohne 
ein spezielles Verwaltungsdepartement anaß shliefiÜefl zugewiesen zu 
erhalten, gleichwohl sehr wichtige Funktionen zu versehen haben 
und ein wesentliches Glied in der Organisation der gesamten Ober- 
leitung der Gesellschaft bilden. Es würde, wenn auch gewisser- 
maßen ein „Minister ohne Portefeuille", doch in allen Fragen des 
Eisenbahnbetriebes tüchtig versiert sein müssen. — 

Die in Art. 3 vorbehaltenen Bestimmungen von Art. 669 O.-R. 
und Art. 8 E. B. G. sind folgende: 

Art. 669, Ziff. 2: Der bisherige Gerichtsstand der aufgelösten 
Gesellschaft (in concreto also der S. C. B.) bleibt für die Dauer 
der getrennten Vermögensverwaltung bestehen. 

Art. 8 des E. B. G. Die Gesellschaften haben in jedem durch 
ihre Unternehmung berührten Kanton ein Domizil zu verzeigen, an 
welchem sie von den betreffenden Kantonseinwohnern belangt werden 
können. 

Für dingliche Klagen gilt unter Vorbehalt der vom Bunde auf- 
zustellenden Vorschriften über Pfandrechte bei Eisenbahnen der Ge- 
richtsftand der gelegenen Sache. 



Art. 4. 
DasAktienkapital der fusionierten Central- und Nordostbahn- 
gesellschaft wird durch Ausgabe von 1 00,000 volleinbezahlten neuen 



Stammaktien ä Fr. 500, welche mit den bereits bestehenden 98000, 
Stück Stammaktien der X. 0. B., Emissionen von 1855 bis und mit 
1891, gleich gestellt sind und insbesondere vom 1. Januar 1893 au 
Stimmrecht und Dividendenberechtigung genießen, auf 130 Millionen 
Franken erhöht. Das Aktienkapital der fusionierten Gesellschaft be- 
steht sonach vorbehaltlich späterer, statutengemäßer, weiterer Er- 
höhung aus nachfolgenden Aktienkategorieen : 

a- Den bisherigen Prioritätsaktien der N. 0. B. 52,000 Stück a 
Fr. 500 Fr. 26,000,000 

b. Den bisherigen 98,000 Stammaktien der 
N. 0. B., Emissionen 1855—1891, und den 
anläßlich der Fusion neu geschaffenen 100,000 
Stammaktien der C. N. 0., zusammen 198,000 

Stück ä Fr. 500 „ 99,000,000 

c. Den im September 1892 emittierten neuen 
Stammaktien der N. 0. B., zur Zeit teils mit 
Fr. 175, teils volleinbezahlt, erst vom l. Jan. 
1894 an dividendenberechtigt und bis dahin 
mit Zinsanspruch a 4 l /s°/° au -f dem einbe- 
zablten Betrage ausgerüstet, 10,000 Stück 

ä Fr. 500 _ 5,000,000 



Fr. 130,000,000 
Da nach dem von uns vorgeschlagenen Modus der Fusion die 
N, 0, B.-Gesellschaft rechtlich fortexi stieren, wenn sie sich auch 
durch die Aufnahme der Centralbahn erweitern und eine neue 
Firma annehmen würde, so könnten die bisherigen Aktien der 
N. 0. B.- Gesellschaft auch nach der Fusion in ihrer heutigen Ge- 
stalt fortbestehen bleiben. Es konnte einer spätem, sich bei Aus- 
lauf von Couponsbogen etc bietenden Gelegenheit vorbehalten 
bleiben, diese Titel gegen solche mit der neuen Firma der fusio- 
nierten Gesellschaft auszutauschen. Für einmal würde jedoch durch 
diese Beibehaltung der alten Aktien der N. 0. B. nicht nur viel 
Arbeit, sondern auch erhebliche Spesen (Titel an fertigungskosten, 
Stempel etc.) erspart. 

Die Aktien der 8. C. B dagegen, welche in der N. 0. B. auf- 
gienge, wären durch neue Titel und zwar Stammaktien der Nord- 
OBtbahn reBjt. der nach der Fusion die Firma Schweiz. Central- und 
Nordostbahn- Gesellschaft führenden, aber juristisch mit der alten 
K 0. B. identischen Gesellschaft zu ersetzen und es mußten daher 
zi diesem Zwecke 100,000 neue Stammaktien ausgegeben werden, 
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welche mit den alten Stammaktien der N. 0. B. (Emissionen 1855 
bis und mit 1891) nach ihrem Wesen und nach den Rechtsan- 
sprüchen, die sie gewähren, identisch, also insbesondere auch seit 
dem 1. Januar 1893 in allen Angelegenheiten der fusionierten 
Gesellschaft stimmberechtigt und für das ganze Geschäftsjahr 1893 
dividendenberechtigt wären — dies zum unterschied Von den 
neuesten, erst im September 1892 emittierten Aktien der N. 0. B., 
welche erst vom 1. Januar 1894 au stimm- und dividendenbe- 
rechtigt werden, bis dahin aber kein Stimmrecht und keinen An- 
spruch auf Dividende, sondern nur Anspruch auf 4'/s °/°'B e Ver- 
zinsung des einbezahlten Betrages haben. 

Es schien uns sodann wünschenswert, diese verschiedenen Aktien- 
kategorieen resp. die künftige Zusammensetzung des Aktienkapitals 
nach der Fusion im Vertrage deutlich erkennbar zu machen. 



Art. Ö. 
Die Abfindung der Aktionäre der S. C. B. für die Überlassung 
ihres Unternehmens an die fusionierte Gesellschaft erfolgt durch die 
Aushändigung je einer neuen , volleinbezahlten Stammaktie der 
Schweiz. Central- und Nordostbahngesellschaft ä Fr. 500 mit Divi- 
dendenbereclitigung seit 1. Januar 1893, gegen Ablieferung je einer 
bisherigen Aktie der S. C. B. mit Coupons für das Geschäftsjahr 1893 
und folgende. 

Der Artikel enthält lediglich die Aus füll rungsbest.immnng zu dem 
von uns als Grundlage der Fusion aufgestellten Prinzipe, daß die 
Aktionäre beider Gesellschaften genau auf gleichem Fuße behandelt 
werden sollen, wobei selbstverständlich die Vorrechte der bis- 
herigen Prioritätsaktien der N. 0. B. nicht angetastet werden 
dürfen. Aus diesem Grunde erhält jeder Aktionär der S. C. B. 
eine voll einbezahlte und in vollem Umfange stimm- und dividenden- 
berechtigte Stammaktie der N. 0. B. reap. C. N. 0. von gleichem 
Nominalbetrage. 



Art. 6. 
Mit Bezug auf die Zeitdauer, während welcher die fusionierte 
Gesellschaft über das Vermögen der S. C. B. noch besond ere Ver- 
waltung und Rechnung zu führen verpflichtet ist, wird auf Art. 
669 des O.-R. verwiesen. 

Wir verweisen auf unsere daherigen Ausführungen am Schlüsse 
des vorhergehenden Kapitels .Kompetenzen der Generalversamm- 
lung". 




Art. 7. 

Die bisherigen Angestellten der beiden sich fusionierenden 
Gesellschaften werden, soweit als möglich, in den Dienst der ver- 
einigten Gesellschaft übernommen bezw. darin belassen und zwar in 
thunlichst gleicher dienstlicher Stellung und zu thunlichst gleichen 
Anstellungsbedingungen. Sollte dies bei Einzelnen überhaupt nicht 
möglich sein oder nicht ohne Versetzung an einen andern Ort, letztere 
aber den Betreffenden mit Rücksicht auf ihr Alter oder ihre häus- 
lichen Verhältnisse nicht wohl zugemutet werden können, so wird 
die fusionierte Gesellschaft denselben eine billige Abfindung ausrichten, 
ohne indessen eine weitergehende rechtliche Verpflichtung als die 
Beobachtung der bisherigen Anstellungsverträge mit ihren eventuellen 
Kündigungsbedingungen anzuerkennen. 

Durch die Fassung des Artikels wollten wir in erBter Linie 
konstatieren, dalj bei der Reorganisation der Zentralverwaltnng 
und aller derjenigen Dienstabteilungen, welche in Folge der Fusion 
eine Verschmelzung resp. Umwandlung irgend welcher Art erfahren, 
die Angestellten der S. C. B. durchaus die gleichen Anwartschaften 
auf Anstellung haben sollen, wie die bisherigen Angestellten der 
N. 0. B. 

Immerhin könnte eine Verpflichtung zur Wiederanstellung sämt- 
licher bisherigen Angestellten nicht übernommen werde 
würden die von der Fusion erhotTien Ersparnisse sich nur zum 
Teil verwirklichen lassen. Ein Teil der in Wegfall kommenden 
bisherigen Beamten würde durch die in den nächsten Jahren t 
folgende Eröffnung neuer Linien Verwendung finden können. Sollten 
indessen die Verhältnisse in einzelnen Fällen so liegen, daß der- 
artige Versetzungen den Angestellten nicht zugemutet werden 
können, so würde die Gesellschaft sich ihrer moralischen Ver- 
pflichtung nicht entziehen dürfen, Angestellten mit mehrjähriger 
treuer Dienstleistung bei der durch äußere Umstünde veranlagten Not- 
wendigkeit der l'hitlassung eine nach ihrem Ermessen zu bestimmende 
billige Abfindungsfumme zu gewähren, wenn sie auch selbstver- 
ständlich eine weitergehende rechtliche Verpflichtung, als die 
Beobachtung der Bestimmungen der Anstellungsverträge nicht über- 
nehmen könnte. Auch würde anhand der Statuten der Pensions- 
kassen zu untersuchen sein, ob solchen, in Folge der Fusion in 
Wegfall kommenden Angestellten ihre Einlagen in die Pensions- 
kasse nicht voll restituiert werden können. 

Art. S. 

Die fusionierte Gesellschaft übernimmt resp. behält die Ver- 
pflichtungen der bisherigen Gesellschaften S. C. B. und N. 0. B. gegen- 



über ihren Pensions- und Hilfskassen, insbesondere die Ver- 
pflichtung zur Deckung des zur Zeit bestehenden Defizits derselben 
in der von den Bundesbehorden hiefür angeordneten Frist. Die 
beiden Kassen sollen mit einander verschmolzen, dabei aber die 
Rechte der jetzigen Mitglieder derselben thunlichst gewahrt bleiben. 
In gleicher Weise sollen auch die bei den bisherigen Gesell- 
schaften S. C. B. und N. 0. B. bestehenden Krankenkassen und Unter- 
stützungsfonds verschmolzen werden. 

Daß die Pensions- und Hilfskassen der beiden Gesellschaften mit 
einander verschmolzen, dabei aber die Rechte dor jotzigen Mit- 
glieder thunlichst gewahrt werden müssen, ist selbstverständlich. 
Es dürfte sich wohl die Lösung finden lassen, da& bei der Ver- 
schmelzung diejenigen der beiden Statuten für einmal angewendet 
werden, welche im allgemeinen für die Mitglieder günstiger sind. 
Immerhin brauchte diese Verschmelzung der beiden Hilfskassen, 
so wünschenswert sie auch ist, nicht von heute auf morgen zu 
geschehen und könnten eventuell auch neue Statuten ausgearbeitet 
werden. 

Art. 9. 

Der gegenwärtige Vertrag ist für die beiden Gesellschaften 
S. C. B. und N. 0. B. verbindlich, sobald er nebst den in Beilage 
enthaltenen Statuten von den Generalversammlungen beider Gesell- 
schaften mit der für den Abschluß von Fusionsvertragen durch die 
respektiven Statuten vorgeschriebenen Stimmenmehrheit genehmigt 
sein wird. 

Es bleibt jedoch einer — nach der Behandlung dieses Fusions- 
vertrages in den eidgenossischen Räten als erste Generalversamm- 
lung der fusionierten Gesellschaft einzuberufenden — gemeinsamen 
Versammlung der stimmberechtigten Aktionäre beider bisherigen Ge- 
sellschaften das Recht gewahrt, die von den Bundesbehörden an die 
Übertragung der Konzessionen der S. C. B. auf die durch die Fusion 
zur C. N. 0. erweiterte N. 0. B., resp. an die Genehmigung des 
Fusionsvertrages und der neuen Statuten etwa zu knüpfenden Be- 
dingungen einer Prüfung speziell auch nach der Richtung zu unter- 
ziehen, ob die den Gesellschaften anläßlich der Fusion gemachten 
Autlagen durch entsprechende Erleichterungen in andern Beziehungen 
angemessen ausgeglichen werden. Diese Versammlung wird sodann 
durch einen von den Vertretern der einfachen Mehrheit der in der 
Versammlung repräsentierten stimmberechtigten Aktien gefaßten Be- 




Schluß entscheiden, ob die Fusion unter den von den Bundesbehörden 
aufgestellten Bedingungen zu vollziehen, oder auf dieselbe zu ver- 
zichten sei. 

Wird durch einen solchen Beschluß auf die Durchführung der 
Fusion verzichtet, so fallt dieser Vertrag daliin, ohne daß daraus 
irgend welche Rechte oder Entschädigungsansprüche abgeleitet werden 
könnten. 

Nach § 7 des Eisen bah ngesetz es sind die Statuten der Eisen- 
babnges eil Schäften dem Bundesrate zur Genehmigung vorzulegen 
und können ohne Einwilligung desfelben nicht abgeändert werden. 
Nach § 10 eodein darf ohne ausdrückliche Genehmigung des 
Bundes weder eine Konzession in ihrer Gesamtheit, noch dürfen 
einzelne in derselben enthaltene Rechte und Pflichten in irgend 
welcher Form an einen Dritten übertragen werden. 

Die Durchführung der Fusion würde sowohl eine S ta tuten re vis ion, 
als eine Übertragung der Konzessionen der S. C. B. an die N. 0. U. 
resp. an die aus der Fusion entstandene C. N. 0. bedingen. 

Es wäre also die Genehmigung des Bundesrates zur projektierten 
Statutenabänderung, sowie die Genehmigung der Bundesversamm- 
lung (National- und Standerat) zur Übertragung der Konzessionen 
erforderlich. 

Bei Anlaß dieser Genehmigungen konnten seitens der Bundes- 
behörden möglicherweise Bedingungen gestellt werden, die als un- 
annehmbar erscheinen müßten. So wäre es nicht undenkbar, daß 
bezüglich der Rückkaufsbestimmungen für die fusionierte Gesellschaft 
überhaupt, ferner hinsichtlich der Tarife und der Fahrpläne derart 
erschwerende Vorschriften aufgestellt würden, daß sie sich mit den 
berechtigten Interessen der Aktionäre nicht vertragen wurden, so- 
fern sie nicht durch Erleichterungen und Zugeständnisse, welche 
der Gesellschaft in anderer Richtung gewährt werden, z. B, durch 
eine Hinausfchiebung des nächsten Rückkaufstermin es um so lange, 
daß inzwischen die schädigenden Wirkungen solcher Auflagen 
größtenteils wieder ausgeglichen werden können, aufgewogen wer- 
den. Wir kommen auf alle diese Punkte in einem spätem Kapitel 
aber die .Stellung des Bundes zur Fusion" zurück. Hier genügt 
es, die Notwendigkeit zu betonen, daß den Aktionären der beiden 
eich fusionierenden Gesellschaften die Möglichkeit gewahrt bleiben 
müßte, diese von den Bundesbehörden eventuell aufzustellenden 
Bedingungen zu prüfen und sich darüber zu erklären, ob sie die- 
selben aeeeptieren, d. h. die Fusion vollziehen, oder lieber auf eine 
nur unter solchen Bedingungen erreichbare Fusion verzichten wollen. 
Es könnte sich nur noch fragen , ob diese Prüfung und Be- 
schlußfassung den beiden Generalversammlungen getrennt oder aber 








einer gemeinsamen Versammlung der Aktionäre beider sich fusio- 
nierenden Gesellschaften überwiesen werden. Letzteres ist offenbar 
richtiger; denn die neue Gesellschaft muß unter den neuen Statuten 
und Kon Zession sbe Stimmungen ein gedeihliches Leben führen können, 
nicht die alten, der Entscheid über die definitive Vollziehung der 
Fusion oder über den Rücktritt von derselben soll daher auch dem 
obersten Organe der neuen Gesellschaft — gleichsam einer kon- 
stituierenden Generalversammlung ad hoc — zufallen und es soll 
im Interesse der möglichsten Erleichterung des Zustandekommens 
der Fusion die daherige SchluÜnahme mit einfacher Mehrheit der 
in der gemeinsamen Generalversammlung vertretenen stimmbe- 
rechtigten Aktien der beiden bisherigen Gesellschaften gefaßt wer- 
den können. 



Art 10. 

Die beiden sich vereinigenden Gesellschaften geben ihren Ver- 
waltungen Auftrag und Vollmacht, alle für die thunlichst rasche 
Vollziehung der Fusion nötigen und dienlichen Maßnahmen zu 
treffen. 

Dm die Generalversammlungen nicht im Laufe der Vollziehung 
der Fusion mehrmals einberufen zu müssen, empfiehlt es sich, 
durch dieselben im Fusions vertrag den Verwaltungsräten die nötigen 
Vollmachten zu erteilen, um die Fusion auf der Grundlage des 
Vertrages thunlichst rasch zu verwirklichen. 

Die von den beiden Verwaltungsräten kraft dieser Vollmacht zu 
treffenden Maßnahmen würden insbesondere sein: 

a. Vorlage des Fusions Vertrages und der neuen Statuten an den 
Bundesrat, Nachsuchung der Bundes gen etunigung für die 
Übertragung der Konzessionen der S. C. B., Nachsuchung der 
Genehmigung des Bundesrates für die neuen Statuten; 

b. etwaige Unterhandlungen mit den Bundes behürden Über die 
Bedingungen, welche an diese Genehmigungen sollten ge- 
knüpft werden wollen; 

c. nach Abschluß dieser Unterhandlungen und Erteilung der 
Bundesgenehmigungen: Einberufung einer gemeinsamen Ge- 
neralversammlung der stimmberechtigten Aktionäre beider bis- 
herigen Gesellschaften und Antragstellung , 
Sinne von Art. 9 des Fusions Vertrages. 



C. Die Statuten der fusionierten Gesellschaft. 

Der nachfolgende Entwurf derselben hält sich soviel als mög- 
lich an die bisherigen Statuten der N. 0. B. 

Statuten 

der Schweizerischen Central- und Nordostbahngesellschaft. 
I. Allgemeine Bestimmungen. 



Die gemäß Statuten vom 7. November 1890 mit bundesrätlicher 
Genehmigung vom 6. Juni 1891 und Eintragung im Handelsregister 
vom 22. Juni 1891 bestehende Aktiengesellschaft unter der Firma 
Schweizerische Nordostbahngesellschaft nimmt, nachdem sich die 
Schweizerische Centralbahn mit ihr gemäß Fusionsvertrag vom . . . 
1893 vereinigt hat, die Firma „Schweizerische Central- und 
Nordostbahn" an. 

Zweck der Gesellschaft ist der Bau und Betrieb aller Trans- 
portanstalten (Eisenbahnen und Dampfschiffe), welche der Schweiz. 
Nordostbahngesellschaft und der Schweiz. Centalbahngesellschaft direkt 
oder ihren Rechtsvorgängern konzessioniert worden sind, oder der 
Gesellschaft in Zukunft konzessioniert werden. 

Die Gesellschaft ist befugt, ihr gegenwärtiges Bahnnetz durch 
den Bau oder durch den Ankauf weiterer Linien oder auch auf 
irgend einem andern Wege ausdehnen, Bahnen im Eigentume Dritter 
ganz oder blos teilweise, also z. B. lediglich zur Besorgung des Trans- 
portdienstes, in Pacht zu nehmen, mit andern Bahnunternehmungen 
Gemeinschaftsverträge abzuschließen, sowie endlich Transportanstalten, 
welche, in Verbindung mit dem Bahnnetze stehend, zur Hebung des 
Verkehres auf demselben beizutragen geeignet sind, in's Leben zu 
rufen oder sich bei der Herstellung solcher zu beteiligen. 

Sie ist berechtigt, ihr Bahnnetz ganz oder teilweise zu veräußern 
oder mit andern Bahnunternehmungen zu verschmelzen, sowie das- 
selbe in seiner gesamten Ausdehnung oder blos streckenweise ent- 
weder in vollem Umfange oder nur in beschränkter Art, wie z. B. 
lediglich zur Besorgung des Transportdienstes, zu verpachten. 





(alt 1.) 

Hier war eine Redaktion zu suchen , welche die Thatsache der 
Fusion registriert, ohne die rechtliche Situation zu verwirren, wo- 
nach die unter der neuen Firma bestehende Schweizerische Central- 
und Nordostbahn rechtlich keine neue Gesellschaft, sondern lediglich 
die Fortsetzung der bisherigen Nordostbahn gesellschaft sein würde. 



Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Zürich, 
(alt 2.) 

Daß und warum der Sitz der Gesellschaft in Zürich bleiben 
müßte, haben wir bereits früher erörtert. 

Über die Dauer der Gesellschaft braucht in den Statuten nur 
dann etwas gesagt zu werden, wenn die Dauer begrenzt werden soll, 
Hiefür liegt aber kein Grund vor. 



II. Gesellschaftskapital and Aktien. 
§3. 

Das Gesellschaftskapital betrügt 130 Millionen Franken und kann 
durch Beschluß der Generalversammlung auf dem Wege der Revision 
dieser Gesellschaftsftatuten erhöht werden. 

Das Kapital von 130 Millionen Franken ist gebildet durch fol- 
gende emittierte Aktien : 

1) Von der Gesellschaft unter der frühern Firma 
Schweizerische Nordostbahngesellschaft ausgegeben: 

a. 52,000 voll einbezahlte Prioritätsaktien zu Fr. 500 

Fr. 26,000,000 

b. 98,000 voll einbezahltc Stammaktien der Emissionen von 
1855 bis und mit 1891, zu Fr. 500 Fr. 49,000,000 

c. 10,000 im September 1892 emittierte neue Stammaktien 
zu Fr. 500 5,000,000 

Stimmrecht und Dividendengenuß dieser 10,000 neuen 
Stammaktien beginnen mit 1. Januar 1894. Auf dieselben 
waren bis 1. Oktober 1892 Fr. 175 per Stück einzuzahlen. 
Die Resteinzahlung von Fr. 325 hat bis längstens den 
31. Dezember 1893 zu geschehen. Die einbezahlten Betrüge 
, werden bis 31. Dezember 1893 zu 4'/s°/o jährlich verzinst. 



2) Von der Gesellschaft unter der neuen Firma 
Schweizerische Central- und Nordostbahn emittiert und als 
Abfindung für die bisherigen Aktien der Seh weiz. Central- 



bahn an die Inhaber dieser Aktien j 



eben: 



d. 100,000 voll einbezahlte Stammaktien zu Fr. 500, Emission 
1893, Fr. 50,000,000 

Diese 100,000 voll einbezahlten Stammaktien der Emis- 
sion von 1893 sind mit denjenigen der Emissionen von 1855 
bis und mit 1891 in allen Beziehungen, insbesondere hin- 
sichtlich Stimmrecht und Dividendengenuß gleichgestellt, in 
der Meinung, daß sie zum ersten Mal für das GescMfsjahr 
1893 auf Dividende gemäß diesen Statuten Anspruch haben. 
(alt 3.) 

Die Erklärung zu den in diesem § gegen bisher enthaltenea 
Änderungen findet sich in den Erläuterungen zum Fusions vertrag. 



Für die Prioritätsaktien gelten folgende Bestimmungen : 
1) Die Prioritätsaktien haben den sämtlichen übrigen Aktien 
gegenüber ein Vorrecht auf eine jährliche Dividende von 5 °/o ihres 
Nominalbetrages von Fr. 500, in dem Sinne, daß etwaige Ausfälle 
jeweilen aus dem Reinertrage der folgenden Jahre, jedoch ohne Zins- 
vergütung, zu ersetzen sind. Aus dem Reste des Reinertrages 
halten sodann die Stammaktien eine Dividende bis auf 5 % ihres 
Nominalbetrages von Fr. 500 und ein allfällig weiterer Überschuß 
wird auf sämtliche Aktien gleichmäßig verteilt. 

Mit Bezug auf das Gesellschaftsvermögen haben die Prioritäts- 
aktien im Falle der Liquidation ein Vorrecht auf einen Anteil von 
Fr. 550 per Aktie. Vom Überschuß der Aktiven erhalten hierauf 
die Stammaktien zunächst ein Betreffnis bis auf Fr. 500 per Aktie 
und von den alsdann noch verbleibenden Aktiven noch dasjenige Be- 
treffnis, um welches die von ihnen von und mit 1888 an bezogenen 
Dividenden etwa weniger als 5% per Jahr betragen haben, immer- 
hin ohne Anrechnung von Zinsen- In einen weitern Aktivenüber- 
schuß teilen sich sämtliche Aktien gleichmäßig. 

2) Die Gesellschaft behält sich das Recht vor, je auf Schluß 
eines Jahres, zum ersten Mal auf Ende 1898, die Prioritätsaktien zum 
Preise von Fr. 550 per Aktie ganz oder teilweise zurückzukaufen, 





im letztern Fall auf dem Wege der Auslosung. Falls sie von diesem 
Rechte Gebrauch macht, sind die Inhaber der zum Rückkäufe ge- 
laugenden Aktien sechs Monate vor dem Rückkaufstermine durch 
öffentliche Kundmachung davon zu benachrichtigen, und haben die- 
selben ein Anrecht auf Yeri^tnismaßige Übernahme der allfällig als 
Ersatz zur Ausgabe gelangenden neuen Aktien- 

3) Durch Beschluß der Generalversammlung kann den Inhabern 
von Prioritätsaktien Gelegenheit geboten werden, dieselben innerhalb 
bestimmter Frist in Stammaktien umzuwandeln. 

Die in solcher Weise geschaffenen neuen Stammaktien erhalten 
mit dem Zeitpunkte der vollzogenen Umwandlung Stininilterechtigung, 
dagegen erst vom 1. Januar des darauf folgenden Jahres an Anteil 
am Reinertrage. Mit den gleichen Zeitpunkten erlöschen die ent- 
sprechenden Rechte der untergehenden Prioritätsaktien, 
(alt 4.) 
Diese Bestimmungen enthalten wohlerworbene Rechte der Priori- 
tätsaktien äie und können daher ohne deren einstimmige Einwilligung 
nicht abgeändert werden. 

§ 5- 

Nach Einzahlung von mindestens 50% des Nominalbetrages 
von neu zur Ausgabe kommenden Aktien werden Titel auf den In- 
haber ausgestellt und erlischt die persönliche Haft des Zeichners. 

Aktionäre, welche mit den Aktieneiuzahlimgen säumig sind, 
gehen ihrer Rechte aus der Zeichnung der Aktien und der geleisteten 
Einzahlungen verlustig, nachdem die Aufforderung zur Einzahlung 
mindestens dreimal, das letzte Mal mindestens vier Wochen vor dem 
für die Einzahlungen festgesetzten Schlußtermine, in den obligatori- 
schen Pubhkatiensorganen (§ 41) bekannt gemacht worden ist. Die 
betreffenden Aktien sind vom Verwaltungsrate nichtig zu erklären 
und an deren Stelle unter den gleichen Nummern neue Titel aus- 
zufertigen, über deren Begebung der Verwaltungsrat zu bestimmen hat. 

Die auf solchen nichtig erklärten Aktien fieleisteten Einzahlungen 
verfallen der Gesellschaftskasse. 

Auf verspäteten Aktieneinzahlungen ist ein Verzugszins von 6°/o 
jährlich zu entrichten. 

(alt 5.) 
Die bisherige Bestimmung in den Statuten der N. 0. B. scheint 

uns lex imperfecta zu sein. Es kann jedenfalls nichts schaden. 



wenn die Folgen der nicht rechtzeitigen Aktieneinzahlung mit aller 
Deutlichkeit und Vollständigkeit in den Statuten aufgeführt werden. 



Die Prioritäts- und Stammaktien lauten auf den Inhaber; die 
Ausstellung von Namensaktien ist ausgeschlossen. 

Der Verwaltungsrat kann die Aufbewahrung von Aktien in der 
Gesellschaftskasse gegen nominale Depositenscheine gestatten und 
wird hiefür die nötigen Bedingungen festsetzen. 

Gegen schadhaft gewordene , jedoch noch leicht erkennbare 
Aktientitel können von der Direktion neue Ausfertigungen derselben 
gegeben werden. 

§ T. 

Die Aktien sind unteilbar. Die Gesellschaft anerkennt nur 
einen Repräsentanten für jede Aktie. 

Der Besitz einer Aktie schließt von Rechtswegen die Aner- 
kennung der jeweiligen Statuten, sowie auch aller Beschlüsse in sich, 
welche die verschiedenen Gesellschaftsorgane innerhalb der Grenzen 
der ihnen zustehenden Kompetenz gefaßt haben, 
(alt 7.) 

Der von uns beigefügte zweite Absatz ist den Statuten der 
S. C. B. (§ 7) und der Gotthardhahn (§ 14) entnommen. Er 
seheint uns eine wertvolle ausdrückliche konstatierung einer juri- 
stisch allerdings nicht in Zweifel zu ziehenden Thatsache. 



III. Rechnungsabschluss, Erneuerungs- und Versicherungsfond. 



Die Rechnungen der Gesellschaft sind jährlich auf den 31. De- 
zember abzuschließen. 

Für die Aufsteilung derselben und der Bilanz gelten die Bestim- 
mungen des Schweizerischen Obligationenrechts, soweit sie nicht durch 
die Vorschriften des Bundesgesetzes über das Rechnungswesen der 
Eisenbahnen vom 21. Dezember 1883 abgeändert worden, sind. 

Insbesondere sind ans den jährlichen Betriebserträgnissen und 
sonstigen Einkünften der Gesellschaft vorerst sämtliche Unterhaltungs- 
und Betriebskosten, Zinse und andere Jahresausgaben, sowie die Ein- 
lagen in den Erneuerungsfond und in den Versicherungsiond (§ 9) 
zu bestreiten und sodann die gesetzlichen Abschreibungen vorzu- 
nehmen. 



Was nach Abzug dieser Verwendungen übrig bleibt, bildet den 
verfügbaren Reinertrag (§ 18, Ziff. 6). 
(alt 8.) 
Auch dieser § enthält eine den Statuten der S. C. B. (§ 38) 
entnommene Ergänzung. Namentlich die Erwähnung des Rech- 
nnngsgesetzes scheint uns wünschenswert, weil dieses bezüglich 
der Amortisationen und ihrer Dauer verschiedene vom O.-R. ab- 
weichende Bestimmungen enthält. 

§9- 

Der Erneuerungsfond hat den Zweck, die'Ausgaben für Er- 
neuerung des Oberbaues der Bahnlinien der Gesellschaft, oder für 
außergewöhnliche Wiederherstellung derselben, sowie für regelmäßige 
Erneuerung des Fahnnaterials (inklusive Schiffe) auf die jährlichen 
Betriebsrechnungen thunlichst gleichmäßig zu verteilen. 

Die dem Fond jährlieh zu machende Einlage, sowie genauere 
Bestimmungen über die daraus zu bestreitenden Verwendungen wer- 
den durch ein zu erlassendes Reglement festgesetzt. 

Wird der Betrag der Jahreseinlage durch die aus dem Fond 
zu bestreitenden effektiven Ausgaben eines Betriebsjahres für diese 
Zwecke nicht erreicht, so wächst die Differenz dem Fond zu; wird 
derselbe dagegen überstiegen, so wird die Differenz dem Fond ent- 
nommen und der Bctriebsreclimmg gutgeschrieben. 

Der Versicherungsfond, gebildet aus dem bisherigen Ver- 
sichemngsfond der N. 0. B. und aus dem bisherigen Reservefond 
der S. C. B., hat den Zweck, die Lasten, welche der Gesellschaft in 
Folge von Tötungen und Verletzungen von Personen, sowie durch 
außerordentliche Beschädigungen von Transportmaterial (inklusive 
Schiffe) erwachsen, so viel als möglich auszugleichen. In denselben 
sind jährlich mindestens Fr. 150,000 einzulegen. 

Im Übrigen enthält ein besonderes vom Verwaltungsrate zu er- 
lassendes Reglement die erforderlichen nähern Bestimmungen über 
die Einlagen in den Versicherungsfond und die demselben zu ent- 
hebenden Beträge. 

Die Einlagen in die Fonds können durch Beschluß der General- 
versammlung eingestellt, bezw. auf den Betrag der effektiven jähr- 
lichen Entnahme reduziert werden : beim Erneuerungsfond, wenn 
derselbe den Betrag von Fr. 10,000 per Kilometer, beim Ver- 
sicherungsfond, wenn derselbe den Betrag von Fr. 2500 per Kilo- 



liieter des eigenen Netzes erreicht hat. Sie sind jedoch in den durch 
das Reglement vorzusehenden Minimalbeträgen wieder aufzunehmen, 
wenn und insoweit die Fonds infolge Inanspruchnahme derselben 
unter die diesen kitometrischen Betrügen entsprechende Höhe ge- 
sunken sein sollten. 

(alt 9.) 
a. Erneuerungsfond. Während die S. C. B. -Statuten den Er- 
neuerungsfond blc-s „zur Bestreitung der Kosten der Erneuerung des 
Oberbaues, sowie der Lokomotiven und Wagen" bestimmt sein lassen, 
soll derselbe nach den Statuten der N. 0. B. den Zweck haben, 
„die Ausgaben für Erneuerung des Oberbaues der Linien oder für 
auüergewülmlidif Wiederherstellung derselben (also nicht nur des 
Oberbaues, sondern der Linien überhaupt., somit auch des Unterbaues), 
sowie für regelmäßige Erneuerung des Fall rmateri als auf die jähr- 
lichen Betriebs rech nun gen thunlichst gleichmäßig zu verteilen." 

Die Zweckbestimmung des Fonds bei der N. 0. B. schien uns 
richtiger, weil erschöpfender ausgedrückt; wir haben daher die 
letztere Redaktion adoptiert. 

Was die Bemessung der Höhe der jährlichen Einlage anbetrifft, 
so war uns Folgendes maßgebend : Die bisherigen Statuten der 
N. 0. B. sehen für ihr Netz eine jährliche Pauschal ein läge von 
Fr. 1,000,000 vor; diejenigen der S. C. B. eine solche von min- 
destens Fr. 2000 per Kilometer des eigenen Netzes mit Inbegriff 
des Anteils an den Gemeinschaftsbahnen. Die Statuten der Gott- 
hardbahn normieren als jährliche Einlage: 4 °/o der Bruttoein- 
nahmen aus dem Eisenbahntransport nebst einem Betrag von 
mindestens Fr. 1000 per Kilometer eigener Bahn und dem Erlös 
aus dem Altmaterial. Die Statuten der J. S.-Bahn hinwiederum 
verlangen eine jahrliche Pauschal ein] age von Fr. 1,200,000. An- 
gesichts dieser widersprechenden Vorschriften schien es uns richtiger, 
die Feststellung der jährlichen Einlage dem Reglement zu über- 
lassen, zumal dieselbe richtigerweise nicht blos aus einem, sondern 
aus einer ganzen Anzahl von Faktoren zu berechnen ist. Dabei 
setzen wir voraus, daß die Berechnung dieser Einlage auf einer 
solchen Basis orfolgen werde, daß sich im Durchschnitt nur noch 
eine bescheidene jährliche weitere Erhöhung dos Fonds ergeben 
sollte. 

Durch die Fusion würde nämlich der Erneuerungsfond bereits 
eine Höhe von ca. Fr. 10,000 per Kilometer des vereinigten eigenen 
Netzes von heute 1075 Kilometer erhalten. Wir halten dies für 
durchaus genügend. Einmal sind die heutigen Preise der Er- 
neuerungsniaterialien gegenüber der Zeit, in welcher die frühern 
Minima der durchschnittlichen Einlagen in den Erneuerungsfond 
festgesetzt wurden, wesentlich tiefer; sodann ist die für die Bahn- 





erneuerting besonders wichtige Ersetzung der Eisen schienen durch 
Stahlechienen und die Auswechslung der Holzschwellen durch Eisen- 
schwellen bereits sehr weit vorgeschritten, bezw. fast ganz durch- 
geführt und der technische Zustand beider Netze überhaupt ein 
anerkannt befriedigender. Bei der Jura-Simplonbahn beträgt der 
Erneuerungsfond, wie bereits früher erwähnt, sogar nur Fr. 5165 
per Kilometer und er soll auch nach Art. 27 der Statuten nicht 
auf eine größere Höhe gebracht werden, indem er nur 5% des 
Gesell sehafts kapitales betragen soll und diese Höhe bereits erreicht 
hat. Wir beantragen daher auch, es der Generalversammlung 
freizus teilen, mit den weitern Einlagen in den Erneueruugsfond 
über den Betrag der jährlichen Entnahmen ans demselben hinaus 
innezuhalten, sobald und so lange derselbe Fr. 10,000 per Kilo- 
meter betrügt. Bei der N. 0. B. ist schon seit einigen Jahren, 
nämlich seitdem das in den Statuten vorgesehene Maximum von 
Fr. 8,000,000 erreicht war, der Erneuerungsfond nicht weiter ver- 
größert, resp. demselben nur eo viel überwiesen worden, als ihm 
anderseits für Erneuerungszwecke enthoben wurde. Bei der S. C. B. 
dagegen überstiegen auch in den letzten Jahren die Einlagen in 
den Fond die Entnahmen aus demselben, pro 1891 beispielsweise 
um Fr. 281,703. Die Gesamteinlagen in den Erneuerungsfond bei 
beiden Gesellschaften betrugen pro 1891 Fr. 2,394.559, in Zu- 
kunft würden sie, sobald auch noch für die Moratoriumslinien der 
N. O. B. ein Erneuerun gsl'ond von Fr. 10,000 per Kilometer an- 
gesammelt sein wird, jedenfails erheblich weniger betragen können 
und dürfte sich hieraus eine nicht unwesentliche Erhöhung des für 
die Aktionäre disponibeln Gewinnes ergeben. 

b. Versicherungsfond. Der „Versicherungsfond" der N. O. B, 
und der „Reservefond' der S. C. B, haben nach den bisherigen 
Statuten dieser beiden Gesellschaften umtef'iilir die gleiche Zweck- 
bestimmung. Sie werden daher u. E. passend verschmolzen und 
zwar unter dem Titel „Versieherungstbnd", welcher dem Zwecke 
besser entspricht, und unter ausdrücklicher Einschränkung seiner 
Inanspruchnahme auf Hattplliditfalle und außerordentliche Trans- 
portmaterialbeschädigungen. Daneben mag die bisherige „Reserve 
für Deckung au fierord entlich er Anforderungen an die Jnhresrech- 
nung\ wie sie mit Fr. 1,308,117 aus der Bilanz der N. O. B. 
in diejenige der fusionierten C. K, O. übergeht, einstweilen als 
besondere Reserve fortexistieren, welcher nötigenfalls auch die 
Mittel zu erforderlich werdenden Abschreibungen und zur Deckung 
außerordenlicher Verluste enthoben werden können. 

Für Ve rs i che rungs zwecke aber dürfte ein Fond im Betrage von 
Fr. 2500 per Kilometer oder, nach Vollendung der Moratoriums- 
rund Fr. 2,915,000 genügen. Bei der Jura-Siraplonbahn 
beträgt derselbe auf Ende 1891 blos Fr. 750 per Kilometer und 



bei der H. 0. B. war bisher die Ma&rmalsnmme mit Wissen der 
Bundesbehörde in den Statuten auf Fr. 1,000,000 = ca. Fr. 1480 
per Kilometer des der Bahn eigentümlich gehörenden Netzes inklusive 
Gemeinschaftsbahnen festgesetzt. Wir beantragen deshalb, daß die 
General Versammlung die wehem Zuschüsse in diesen Fond soll 
sistieren können, sobald er die Höhe von Fr. 2500 per Kilometer 
erreicht haben wird. Die pro Ende 1391 vorhanden gewesenen 
dah erigen Fonds, nämlich 

Fr. 942,847 Versicherangfond der R. 0. B. 
. 1,920,000 Reservefond der S. C. B. 
zusammen Fr. 2.862.847 übersteigen diesen Betrag bereits, wenn 
man nur die heute in Betrieb befindlichen 1075 Kilometer in 
Betracht zieht. Sie wären aber mit Rücksicht auf die successive 
Eröffnung der Moratoriumslinien , sowie darauf, daß beide Fonds 
pro 1892 und wohl anch noch pro 1393 für die in Folge der 
Unglücksfälle bei Münchenstein und Zollikofen zu leistenden Ent- 
schädigungen in Anspruch genommen werden dürften , einstweilen 
noch weiter zu speisen; immerhin dürfte eine Erhöhung des ver- 
fügbaren Reingewinnes in Folge späterer Reduktion dieser Zu- 
schüsse in wenigen Jahren eintreten. 

Die Statuten der S. C. B. enthalten sodann bezüglich des Er- 
neuerungs- und Reservefonds noch folgende Vorschriften: 

„g 45. Der Erneuerungsfond und der Reservefond werden nicht 
.getrennt von dem übrigen Gesell schafts vermögen verwaltet und 
,es werden denselben keine Zinsen gutgeschrieben. Sie sind Eigen- 
.tum der Aktionäre und sollen bei Auflösung der Gesellschaft 
„ gleichmäßig auf die Aktien verteilt werden." 
28. August 



Schlußnahm 



1834, welche den 



28. Oktober 
Statuten beij;edruckt ist, hat der Bundesrat verfügt: 

„e. Daß das Vermögen des Erneuerungs- und des Reservefonds 
»besonders angelegt und vom übrigen Vermögen der Gesellschaft 
.getrennt verwaltet werden mui; 

„f. daß der zweite Absatz von Art. 45, worin für den Fall der 
.Auflösung der Gesellschaft die Verteilung der genannten Fonds 
„auf die Aktien vorgesehen wird , von der bundesrätlichen Ge- 
nehmigung ausgeschlossen und daher aus den Statuten zu streichen 
„ist." 

Das Direktorium der S. C. B. hat hiegegen die Rechte der Ge- 
sellschaft ausdrücklich verwahrt und wir haben im ersten Abschnitte 
dieser Arbeit nachgewiesen, daß der Bundesrat mit Unrecht den 
unentgeltlichen Übergang des Erneuerungs- und Reservefonds auf 
den Bund als Rückkäufer postuliert. Wir verweisen auf di 
Ausführungen. 
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ie dortigen 
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Die bisherigen Statuten der N. 0. B. enthalten eine ähnliche 
Bestimmung, wie die vom Bundesrate beanstandete des § 45 der 
Statuten der S. C, B., nicht und wir verzichten daher auch 
darauf, eine solche in den neuen Statutenentwurf aufzunehmen. 
Wir möchten jedoch nur betonen, daß wir damit in keiner Weise 
den Standpunkt des Bundesrates anerkennen wollen, sondern absolut 
der Ansicht sind, daß die Erneuerungs- und Reservefonds aus- 
schließliches Eigentum der Aktionäre sind und vom Bunde anläßlich 
des Rückkaufes nur in Anspruch genommen werden können, wenn 
und soweit der kapitalisierte Reinertrag geringer ist, als die An- 
lagekosten und der Bund also diese letztern bezahlen muß. 



IV. Gesellschaftsorgane. 

§ 10. 
Die Organe der Gesellschaft sind : 

A. die Generalversammlung; 

B. der Verwaltungsrat und die Direktion ; 

C. die Revisionskommission. 

(alt 10.) 
Hier ist die Bestimmung weggelassen, wonach die Gesellsehafta- 
organe sich am Sitze der Gesellschaft zu versammeln haben. Be- 
züglich der Generalversammlung ist in § 12 selbst abwechselnde 
Tagung in Zürich und Basel vorgesehen. Aber auch dem Ver- 
waltungsrate möchten wir es freigestellt sein lassen, durch sein 
Reglement zu bestimmen, daß ein Teil seiner Sitzungen in Basel 
oder an einem andern Orte abgehalten werden kann. 



A. Die Generalversammlung. 

§ "■ 

Die gehörig konstituierte General Versammlung vertritt die Ge- 
samtheit aller zur Teilnahme an derselben Berechtigten. 

Ihre statutengemäßen Beschlüsse und Wahlen sind somit auch 
für Minderheiten und für Abwesende verbindlich. 

S 12. 
Die Generalversammlungen werden von dem Verwaltungsrate 
einberufen. 



Die ordentliche Generalversammlung findet jeweilen im letzten 
Drittel des Juni statt- 

Außerordentliche Generalversammlungen werden veranstaltet, 
wenn eine Generalversammlung es beschließt, wenn es von dem Ver- 
waltungsrate für notwendig erachtet oder von der Revisionskommis- 
sion oder von einer aus wenigstens einem Dritteile der Mitglieder 
bestehenden Minderheit des Verwaltungsrates oder endlich von den 
Inhabern mindestens eines Zehnteiles der Aktien verlangt wird. 

Diesfällige Begehren sind dem Verwaltungsrate schriftlich ein- 
zureichen. Denselben sind die Anträge, welche der Generalversamm- 
lung vorgelegt werden wollen, beizufügen. 

Seitens des Verwaltungsrates ist einem solchen Begehren unver- 
züglich Folge zu leisten, in der Meinung, daß die Generalversamm- 
lung innerhalb vier Wochen nach Eingang des bezüglichen Verlangens 
stattfinden soll, sofern nicht letzteres selber hiefür einen spätem 
Termin in Auslieht genommen hat. 

Sollte sich der Verwaltungsrat in der Einberufung der ordent- 
lichen oder einer außerordentlichen Generalversammlung ein Ver- 
säumnis zu Schulden kommen lassen, so ist die Revisionskommission 
zu dieser Einberufung berechtigt. 

Die ordentlichen Generalversammlungen rinden abwechselnd in 
Zürich und Basel statt. 

Den Versammlungsort der außerordentlichen Generalversamm- 
lungen bezeichnet jeweilen der Verwaltungsrat. 
(alt 12.) 

In Analogie zu den Statuten der Jura-Simplonbalin, welche ab- 
wechselnde Tagung der Generalversammlung in Bern und Lausanne 
rächreiben, haben wir fttr die C. N. 0. abwechselnde Abhaltung 
mlungen in Zürich und Basel vor- 
igstem alle 2 Jahre den 
erleichtern. 



»rdentlichen Gen oral vei 

um den Basler Aktionären i 
der Versammlungen thunlichst i 



§ 13. 

Die Einladung zu einer General Versammlung ist spätestens zwei 
und frühestens drei Wochen vor dem Versainmlungstage zu ver- 
öffentlichen. 

In derselben sind die Gegenstände, welche zur Verhandlung 
kommen sollen, zu bezeichnen. 




g 14. 
Unter Vorbehalt der Bestimmungen betreffend zeitweisen Aus- 
schluß neu auszugebender Aktien vom Stimmrechte bis zu dem für 
die Volleinzalilung derselben festgesetzten Endtermin, gewährt jede 
Prioritäts- oder Stammaktie dem Inhaber eine Stimme. 

Keinenfalls darf ein einzelner Aktionär mehr als den fünften 
Teil der sämtlichen vertretenen Stimmrechte in sich vereinigen. 
Aktien, welche sich im Besitze des Bundes oder der Kantone be- 
finden, werden jedoch von dieser Beschränkung nicht betroffen. 

Aktionäre, welche in der Generalversammlung zu erscheinen 

verhindert sind, können ihr Stimmrecht andern Aktionären übertragen. 

Der Verwaltungsrat wird die nötigen Vorschriften betreffend den 

zur Erlangung von Stimmkarten erforderlichen Ausweis über den 

Aktienbesitz erlassen. 

(alt 14.) 
Gegen den in den bisherigen Statuten der N. 0. B. enthaltenen, 
aus dem Obligationenrechte Art. 640 abgeschriebenen Satz „Keines- 
falls darf ein Aktionär mehr als den fünften Teil der sämtlichen 
„Vertretenen Stimmrechte in sich vereinigen" hatte merkwürdiger- 
weise der Bundesrat s. Z. opponiert und denselben von der Statuten- 
genehmigung ausgeschlossen. Bei Genehmigung der Statuten der 
Jura-Simplonbahn hat er diesen Passus jedoch wieder aufgenommen, 
aber mit dem Zusatz, daß Aktien, welche dem Bunde oder Kantonen 
gehören, von dieser Beschränkung nicht betroffen werden sollen. 
Da diese Bedingung zweifelsohne auch heute wieder gestellt werden 
dürfte, so haben wir den, dem Art. 640 O.-R. entnommenen Passus 
mit der Ausnahmebestimmung zu Gunsten des Bundes und der 
Kantone auch in den neuen Statutenentwurf aufgenommen. Daneben 
haben wir auch noch den praktisch oft vorkommenden Vorbehalt 
bezüglich zeitweisen Ausfchlusses junger Aktien vom Stimmrecht 
erwähnt. 

Bezüglich der Stimmberechtigung selbst ist zu erwähnen, daß 
auch bei der S. G. B. eine Statutenabänderung bevorsteht, wonach 
jede Aktie 1 Stimme gewähren soll, imme.V.in mit der Einschrän- 
kung, daß niemand mehr als 2000 Stimmen soll abgeben können. 
Wir glauben diese letztere, den Statuten der N. 0. B. nicht be- 
kannte Einschränkung auch in die neuen Statuten nicht aufnehmen- 
zu sollen, zumal sie ja doch sehr fciehl "gangen werden kann. 

§ 15. 
Die Generalversammlung ist gehörig konstituiert und kann somit 
gültig verhandeln, sobald sie vorschriftsgemäß einberufen worden ist 



(§§ 13 und 41) und die anwesenden Aktionäre zusammen zur Abgabe 
von wenigstens 26,000 Stimmen berechtigt sind. 

Handelt es sicli in einer Generalversammlung um eine Ver- 
änderung der Statuten, so soll in derselben wenigstens ein Fünfteil, 
und würde der Verkauf des Bahnnetzes oder die Verschmelzung der 
Gesellschaft mit einer andern Gesellschaft, infolge welcher die erstere 
zu bestehen aufhören würde, zur Beratung kommen, mindestens die 
Hälfte der emittierten Aktien vertreten sein. 
(alt 15.) 
Die bisherige Redaktion, wonach zu einer beschlußfähigen Ge- 
neralversammlung erforderlich ist, daß die anwesenden Aktionäre 
zusammen zur Abgabe von 250 Stimmen berechtigt seien und 
überdies mindestens den 15. Teil der emittierten Aktien reprä- 
sentieren, — ist offenbar noch ein Überbleibsel aus der Zeit, in 
welcher nicht jede Aktie zugleich eine Stimme gewährte. Seit- 
dem diese letztere Statutenänderung eingeführt ist, ist die Zahl 
der abzugebenden Stimmen und die Zahl der repräsentierten Aktien 
in der Eegel die gleiche (es sei denn, daß die Bestimmung zur 
Anwendung gebracht werden muß, wonach Niemand mehr als l /t 
aller Stimmen abgeben kann). Es kann also jedenfalls die zweite 
einschränkende Bestimmung „und überdies . . . etc." fallen ge- 
lassen werden. 

Außerdem ist aber auch die Zahl der Stimmrechte, welche ver- 
treten sein sollen, angemessen zu erhöhen und scheint es nicht zu 
viel verlangt, wenn auch für eine gewöhnliche, erste General- 
versammlung von ^60,000 theoretisch vorhandenen Stimmrechten 
wenigstens '/io = 26,000 vertreten sein müssen, damit für die 
Gesellschaft gültige Beschlüsse gefaßt werden können. 






§ 16. 
Wenn eine Generalversammlung zwar vorschriftsgemäß einberufen 
worden ist, aber wegen unzureichenden Besuches derselben, beziehungs- 
weise wegen unzulänglicher Veitretimg des Aktienkapitals, nicht gültig 
verhandeln kann, so wird eine neue Versammlung ausgeschrieben. 
Handelt es sich um Erledigung eines der in Art. 627 0. genannten 
Geschäfte, so muß die zweite Generalversammlung mindestens 30 
Tage von der ersten entfernt liegen (Art. 627, Abs. 2, O., am Ende). 
Die Einladung hat in Fällen der letztem Art mindestens 14 Tage 
vorher zu erfolgen; in andern Fällen beträgt die Einladungsfrist 8 
Tage. 




Die Beschlüsse dieser zweiten Versammlung sind, immerhin vor- 
ausgesetzt, daß letztere vorschriftsgemäß einberufen worden, gültig, 
welches auch die Zahl der Stimmen, zu deren Abgabe die in der 
Versammlung anwesenden Aktionäre berechtigt sind, Bein mag. Doch 
darf kein Gegenstand zur Behandlung kommen, der sich nicht in 
der Einladung zu der ersten Gensralversammlnng auf dem Traktanden- 
verzeichnisse befunden hat. 

(alt 16.) 
Gleiche Bemerkung, wie ad § 15. 

§ h. 

Den Vorsitz in der Generalversammlung führt der jeweilige 
Präsident des Verwaltungsrates und im Falle seiner Verhinderung 
ein Vizepräsident oder ein anderes Mitglied desfelben. 

Ausnahmsweise kommt in denjenigen Generalversammlungen, 
welche von der Revisionskommission einberufen worden sind, der Vor- 
sitz dem Präsidenten der Revisionskommission und in dessen Ver- 
hinderung einem andern Mitgliede der letztern zu. 

Für die Bestellung des Sekretariates der Generalversammlung 
trifft der Verwaltungsrat die erforderlichen Anordnungen. 

Die Stimmenzähler werden von der Generalversammlung auf den 
nicht verbindlichen Vorschlag des Präsidenten in offener Abstimmung 
durch absolutes Mehr der anwesenden Aktionäre gewählt. 

Die Generalversammlung setzt das Reglement über ihre Be- 
ratungen auf Antrag des Verwaltungsrates fest. 



§ 18. 

Der Generalversammlung kommen folgende Befugnisse zu: 

1) Die Wahl der Verwaltungsrates, soweit dieselbe nicht dem 
Bundesrate oder den Kantonsregierungen zusteht und unter 
Vorbehalt der in § 23 hienach enthaltenen Bestimmungen; 

2) die Wahl des Präsidenten des Verwaltungsrates: 

3) die Wahl der Revisionskommission; 

4) Das Recht der Abberufung des Verwaltungsrates und der 
Revisionskommission, sowie einzelner Mitglieder dieser Kol- 
legien. 






5) Schlußnahmen betreffend die Abnahme des Geschäftsberichtes 
des Verwaltungsrates, sowie betreffend die Genehmigung 
der Jahresrechnung; 

6) Schlußnahmen über Verwendung des verfügbaren Reiner- 
trages (§ 8); 

7) Schlußnahmen betr. Vermehrung des Gesellschaftskapitales; 

8) Ermächtigung zu der Aufnahme neuer Anleihen von längerer 
Dauer, worunter jedoch solche, welche blos zur Rückzahlung 
bereits bestehender Anleihen dieser Art dienen sollen, nicht 
zu verstehen sind, sowie Ermächtigung zur Aufnahme vor- 
übergehender Anleihen in einem Betrage von mehr als 5 
Millionen Franken; 

9) Ermächtigung zur Bestellung von Pfandrechten auf das 
Bahnnetz ; 

10) Schlußnahmen betreffend die in § 1 der gegenwärtigen 
Statuten vorgesehenen Maßregeln, wenn letztere nicht nur 
die Pachtung oder Verpachtung von Bahnstücken unterge- 
ordneten Belanges, oder die Pachtung oder Verpachtung 
des bloßen Betriebsdienstes, beziehungsweise einzelner Ab- 
teilungen dieses Dienstes, zum Gegenstande haben, und 
wenn die bezüglichen Pachtverträge für mehr als fünf Jahre, 
oder mit einer langem als einer jederzeitigen einjährigen 
Kündigungsfrist abgeschlossen werden; 

11) Abänderung der Statuten; 

12) Behandlung aller Gegenstände, welche zwar in die Kompetenz 
des Verwaltnngsrates fallen, die aber der letztere aus be- 
sondern Gründen der Generalversammlung zur Entscheidung 
vorzulegen für angemessen erachtet. 

(alt 18.) 

Hier enthält der Entwurf die wesentliche Neuerung, daß die 
Direktion nicht mehr durch die Generalversammlung gewählt wer- 
den soll. 

Die Wahl der Direktion soll vielmehr, wie bei der S. C. B., 
J. S. B. und der Gotthardbahn, dem Verwaltungsrate zustehen. 

Die Grunde für diese Neuerung sind folgende: 

a. Schon das Gesetz kennt nur eine Verwaltung, welche der 
Generalversammlung für den geordneten Gang des Geschäftes ver- 
antwortlich ist. Wird die Direktion ebenfalls von der General- 
versammlung gewählt, so ist sie dem Verwaltungsrate gleichsam 







koordiniert und es werden Konflikte zwischen diesen beiden Organen 
viel eher entstehen, wenn beide ihre Gewalt von der gleichen 
Quelle ableiten und die eine nicht in einem auch durch die Wahl- 
art konstatierten Subordinationsverliältnis zu der andern steht. 

Das Gesetz sieht auch in Art. 650 O.-R. ausdrücklich folgendes 
vor: .Die Statuten können bestimmen, daß die Geschäftsführung 
„oder einzelne Zweige derselben von der Verwaltung an ein 
..oder mehrere ihrer Mitglieder oder an einen oder mehrere Dritte, 
.welche nicht Mitglieder der Gesellschaft zu sein brauchen, Über- 
tragen werden.' 

Hieraus zieht auch Hafner O.-R. in Anmerkung 1 a zu Art. 650 
die Konsequenz : „Es steht sonach die Wahl solcher Geschäfts- 
führer der Verwaltung, nicht etwa der General v ersamm- 
,lung, zu. 

In der That ist es ein rechtlicher Widerspruch, den Verwal- 
tungsrat für die Geschäftsführung von Direktoren etc. verantwort- 
lich machen zu wollen, die er nicht selbst ernennt. 

Wir glauben daher mit dem neuen Vorschlage dem Gesetze viel 
besser zu entsprechen, als dies mit dem bisherigen bei der N. 0. B. 
in den Statuten vorgeschriebenen Verfahren der Wahl der Direktion 
durch die Generalversammlung der Fall ist. 

b. Für den Vorschlag spricht aber noch ein eminent praktischer 

Es wird nicht in Abrede gestellt werden können, daß die Tüchtig- 
keit der Direktoren eine Hauptbedingung für das gute Gedeihen 
einer Eisenbahnunternehmung ist. Und zwar sind gerade beim 
Eisenbahndienst die Erfordernisse, welche mit Bezug auf technische 
und administrative Kenntnisse an die Direktoren gestellt werden 
müssen, so mannigfacher Art, daß sich notwendigerweise Speziali- 
täten bilden mußten und man darauf angewiesen ist, neben beuten 
mit hervorragendem, allgemeinem administrativen Talente insbe- 
sondere auch solche Persönlichkeiten in die Direktionen zu ge- 
winnen , welche diese technischen Seiten des Eisenbahnbetriebes 
vollkommen beherrschen. Es liegt nun aber auf der Hand, daß 
ein Verwaltungsrat solche geeignete Persönlichkeiten besser aus- 
findig machen und kennen kann, als eine Generalversammlung, von 
der man nicht einmal sagen kann, daß sie die Vorschläge, welche 
ihr diesfalls vom Verwaltungsrate gemacht würden, doch ohne 
weiteres durch die Wahl bestätigen würde: es ist gerade bei der 
N. 0. B. schon vorgekommen, daß diesbezügliche Vorschläge des 
Verwaltungsrates von der Generalversammlung nicht beachtet 
worden sind. Die Gefahr wird immer groß sein, daß eins General- 
versammlung politische oder andere Rücksichten der Tüchtigkeit 
der Kandidaten und den wirklichen Bedürfnissen der Unternehmung, 
welche durch die Besetzung von Direktorenstellen im einzelnen 
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'^ Fall 'befriedigt werden sollen, voranatellt. Auch ist das Gefühl 
'Joex 'Verantwortlichkeit, welche der Wählende durch die Ausübung 
j des Wahlrechtes übernimmt, bei der Generalversammlung natur- 
ia'ß!' nicht so groß, wie beim Verwaltungsrat , welcher bei der 
jfl'am so gewissenhafter verfahren wird, als er für eine un- 
e Wahl von der Generalversammlung zur Rechenschaft 
und dafür wenigstens moralisch verantwortlich gemacht 
kann. 
''if.'^Ein weiterer praktischer Grund dafür, daß die Wahl durch 
den Verwaltungsrat vorzuziehen ist, liegt auch darin, daß im Falle 
'%v\ dreien der Vakanzen der Verwaltungsrat viel schneller und leichter 
'zueiner Neuwahl besammelt werden kann, als die Generalversamm- 
J 'fiing. Das in den bisherigen Statuten der N. 0. B. diesfalls vor- 
gesehene Au shilfs mittel der Ernennung von Ersatzmännern der 
""^'Direktion bis zur nächsten Generalversammlung scheint uns nicht 
praktisch zu sein, da sich nur ganz ausnahmsweise Leute finden 
dürften, welche sich blos vorübergehend zur Bekleidung einer 
schwierigen und verantwortungsvollen Stellung entschließen. 

d. Endlich ist auch noch folgendes zu erwähnen : Bei der Wahl 
der Direktion durch die Generalversammlung haben Bund und 
Kantone nur insofern mitzusprechen, als sie selber Aktionäre sind. 
Bei der Wahl durch den Verwaltungsrat dagegen wirken die Ab- 
geordneten des Bandes und der Kantone selbstverständlich mit und 
werden dabei ihren Einfluß geltend machen können. Die von uns 
vorgeschlagene Neuerung erscheint daher schon aus diesem Grunde 
angezeigt, weil sonst die Vertretung des Bundes und der Kantone 
im Verwaltungsrate gerade mit Bezug auf eine der all er wichtigsten 
V er waltungs maßregeln illusorisch wäre. 

Die Annahme unseres Vorschlages bedingt die Änderung einer 
Reihe von Stsfoteiifaestimmtiagen, die wir hier zusammenfassen, 
um dann im Einzelnen nicht mehr darauf zurückzukommen : 

ad § 18 Ziff. 1: Es kann hier nur noch von der Wahl des 
Verwaltungsrates durch die Generalversammlung die Rede sein, 
ad § 18 Ziff. 4: Da die Direktion nicht mehr durch die General- 
versammlung gewählt wird, so können folgerichtig die Direktoren 
auch nicht mehr durch die Generalversammlung abberufen wer- 
den (vgl. Art. 674 O.-R. : „Die Generalversammlung ist jederzeit 
„berechtigt, die Mitglieder der Verwaltung und Kontrollstelle, sowie 
„andere von ihr gewählte Bevollmächtigte und Beauftragte abzu- 
berufen, immerhin unter Vorbehalt allfälliger Entschädigungsan- 
sprüche der Abberufenen. 11 

ad § 18 Ziff. 5, ad § 19, ad § 30 (alt 34) Ziff. 17, ad 
§ 36 (alt 37) Absatz 3: 

Dasjenige Organ, welches in Zukunft ordentlicherweise allein 
mit der Generalversammlung direkt zu verkehren haben wird, ist 



der Verwaltungrat; in Folge dessen fallen in der Regel auch alle 
Geschäftsberichte der Direktion neben denjenigen des Verwaltungs- 
rates weg; die Direktion wird ihre Vorlagen in der Regel dem Ver- 
«altungsrate machen und dieser leitet sie, soweit erforderlich, als 
seine eigenen Vorlagen weiter an die Generalversammlung. Nur 
ausnahmsweise ist der Direktion wie einer Minderheit des Ver- 
waltungsrates in § 19 das Recht eingeräumt, auch mit direkten 
Vorschlägen an die Generalversammlung zu gelangen. Sie wird 
indessen von diesem Rechte wohl nur dann Gebrauch machen, 
wenn der Verwaltungsrat ihre ihm unterbreiteten Vorlagen nicht 
zu den seinigen machen will. 

ad § 18 Ziff. 8: Da der Generalversammlung die Ermächtigung 
zur Aufnahme bleibender Anleihen ganz allgemein, ohne Rück- 
sicht auf den Betrag, reserviert ist, so darf für blos vorüber- 
gehende Anleihen dem Verwaltungsrate wohl eine Kompetenz bis 
auf Fr. 5,000,000 eingeräumt werden. 



§ 19- 

Die Generalversammlung faßt ihre Beschlüsse betreffend Ab- 
nahme der Jahresrechnung, sowie der Geschäftsberichte des Ver- 
waltungsrates auf den Antrag der Revisionskommission. 

Mit den übrigen gemäß § 18, Ziffer 4, 6 bis 11, in ihre Kom- 
petenz fallenden Gegenständen befaßt sich die Generalversammlung 
entweder in Folge von Vorschlägen der Revisionskommission oder 
des Verwaltungsrates oder der Direktion oder einer aus wenigstens 
einem Dritteile der Mitglieder bestehenden Minderheit des Ver- 
waltungsrates {§ 12, Absatz 3), oder in Folge von Motionen einzelner 
Aktionäre. Die Vorschläge der Revisionskommission, der Direktion 
oder einer Minderheit des Verwaltungsrates, ebenso die Motionen 
von Aktionären sind vor der Behandlung durch die Generalver- 
sammlung vom Verwaltungsrate zu begutachten. 

Motionen der Aktionäre gelangen entweder auf dem in § 12, 
Abs. 3 und 4, vorgesehenen Weg an die Generalversammlung, oder 
sie sind, wenn die Einberufung einer außerordentlichen Generalver- 
sammlung zum Behufe der Behandlung derselben nicht begehrt wird, 
dem Verwaltungsrate jeweilen so rechtzeitig schriftlich mitzuteilen, 
daß sie noch in der Einladung zu ohnehin bevorstehenden General- 
versammlungen angemeldet werden können. Werden sie verspätet 
eingereicht, so daß dies nicht mehr möglich ist, so kommen sie je- 
weilen erst in der zweitfolgenden Generalversammlung zur Behandlung. 



In der Generalversammlung ist es jedem zum Einbri: 
Anträgen Berechtigten (§ 19, Abs. 2) gestattet, zu allen Gegenständen, 
welche zur Verhandlung kommen. Abänderungsanträge zu stellen. 



i 21. 



Die gemäß den Statuten durch die Generalversammlung 
nehmenden Wahlen erfolgen, mit Ausnahme derjenigen der Stimmen- 
zähler, vermittelst geheimer Stimmgebung. 

Der Präsident hat Stimmberechtigung. Im Falle der Stimmen- 
gleichheit gibt, wenn es sich um Beschlüsse handelt, seine Ansicht 
den Ansfchlag; bei Wahlen ist das Los zu ziehen. 



§ 22. 

Die Richtigkeit des Protokolls der Generalversammlung ist 
durch den Präsidenten, die Stimmenzähler und den Sekretär unter- 
schriftlich zu bezeugen. 

Bei Beschlußfassungen über einen der in § 18, Ziffer 1 und 11, 
erwähnten Verhandlungsgegenstände ist im Weitern ein Notar bei- 
zuziehen, welcher über die betreffende Verhandlung eine öffentlicl 
Urkunde aufzunehmen hat. 
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B. Verwaltungarat und Direktion. 

1. Der Verwaltungsrat. 

§ 23. 
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1 Mitgliedern, welche 



Der Verwaltungsrat- besteht 
wie folgt ernannt werden: 

4 Mitglieder durch den schweizerischen Bundesrat ; 
17 Mitglieder durch die Regierungen derjenigen Kantone, auf 
deren Gebiet das Bahnnetz der Gesellschaft hauptsächlich 
gelegen ist, nämlich 

je 2 Mitglieder durch die Regierungen der Kantone Züri< 
Bern, Aargau, Baselstadt, Thurgau und Schaffhausen, 

je 1 Mitglied durch die Regierungen der Kantone Luzei 

Solothurn, Baselland. Glarus und Zug; 

24 — 39 Mitglieder durch die Aktionärvei-sammlung. 

Von diesen letztern sollen je mindestens drei Mitglieder den 

Kantonen Strich und Baselstadt, je mindestens 2 solche den Kantonen 
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Kern und Aargau und je mindestens 1 solches den Kantonen Luzern, 
Solothum, Baselland, Thurgau, Schaft hausen, Olarus, Zug, St. Gallen 
und Schwyz angehören. 

Mindestens drei Vierteile der Gesamtzahl der von der General- 
versammlung zu wählenden Mitglieder müssen in der Schweiz ange- 
sessene Schweizerbürger sein. 

Angestellte der Gesellschaft können nicht Mitglieder des Ver- 
waltungsrates sein. Diese Bestimmung findet auf die Direktoren 
keine Anwendung. 

(alt 23 und 24) 
Es ist vorauszusehen, dali der Bund, wie Lei der Genehmigung 
der Kunzessionsübertragungen anläßlich der Fusion der Jura- 
Simplem bahn , so auch bei einer Fusion der Central- und Nord- 
ostbahn die Bedingung stellen wird, durch 4 vom Bundesrate zu 
■wählende Mitglieder im Verwaltungsrate vertreten zu sein. Vgl. 
Botschaft des Bundesrates vom 9. Dezember 1889 betr. Über- 
tragung der Konzessionen der westschweizerisöhflai etc. Bahnen an 
die Jura-Simplonbahn. 

Sodann haben die Kantone Baselstadt, Baselland, Bern, Solo- 
thum, Aargau und Luzern bereits das Recht, einen Abgeordneten 
mit vollem Stimmrecht in den Verwaltungsrat der S. C. B. zu 
delegieren und man kann ihnen dieses Recht auch durch die neuen 
Statuten der C. N. 0. selbstverständlich nicht wohl entziehen. 

Von den Nordostbahn -Kantonen hat blos die Regierung des 
Kantons Zürich das Recht, direkt einen Vertreter in den Ver- 
w :i 1 tu n gs rat abzuordnen. 

Dagegen sind nach den bisherigen Statuten, welche sich hierin auf be- 
zügliche konzt'Miiodssri'iniiiii' uiier vos dabliebe Verpflichtungen stütze!'., 
durch die Generalversammlung in den Verwaltungsrat „min 
„destens 8 Bürger des Kantons Zürich und je mindestens 4 Bürger 
.der Kantone Thurgau, Schaffhausen und Aargau zu wählen 1 ' und 
es besteht die weitere Verpflichtung, dali, sofern die Direktion 
aus 5 Mitgliedern besteht, davon „ mindestens 2 Bürger des Kan- 
»tons Zürich und wenigstens je 1 Bürger der Kantone Thurgau 
„und Schaffhausen sein" müssen. 

Sachlich am unbequemsten ist unstreitig die letztere Bestimmung 
über die Wahl der Direktoren, ja wir stehen nicht an, sie ohne 
■weiteres als mit den heutigen Begriffen von der rationellen Zu- 
sammensetzung einer Eisenbahndirektion in _unlösbarem Wider- 
spruche stehend zu bezeichnen. Man stelle sich z. B. vor, dafi 
ein Direktionsmitglied, welches einem solchen speziell bevorrechtigten 
Kantone entnommen ist, mit Tod abgeht. Dieses Mitglied hat in 
der Direktion vielleicht gerade eine Spezialität in der Eisenbahn- 




technik oder Eisenbahn Administration vertreten, z, B den Betrieb 
oder die kommerzielle Fachdirektion mit all ihren schwierigen Tarif- 
uml sonstigen Angelegenheiten, Ist es nun sicher oder sogar nur 
wahrscheinlich, daii auf dem kleinen Gebiete eines schweizerischen 
Kantons gerade wieder diejenige Persönlichkeit gefunden werden 
kann, welche solche Spezialaiifgaben wiederum auf die vorzüglichste 
Weise zu lösen vermöchte und darum bei der Wahl im allseitigen 
Interesse — nicht nur der Gesellschaft, sondern auch des Publi- 
kums — allein in Betracht fallen sollte. 

Wir trauen den beteiligten Kantonen Zürich, Thurgau und Schaff- 
hausen die Einsicht zu, daß sie die Unhaltbarkeit der angeführten, 
s. Z. für ein viel kleineres Netz berechneten, heute bei den ganz 
veränderten Verhältnissen aber schlechterdings unmöglichen Be- 
stimmung erkennen und deshalb darauf verzichten, dal: die in die 
Direktion einer fusionierten Gesellschaft zu berufenden technischen, 
administrativen, finanziellen und juridischen Fachleute einen be- 
stimmten Bürgerbrief müssen vorweisen können. Die Aufreeht- 
lialtung der in den bisherigen N. 0. B. -Statuten enthaltenen zi- 
tierten Vorschrift, betreffend Wahl der Direktoren aus den An- 
gehörigen gewisser Kantone, würde um so unnatürlicher und auch 
unbilliger sein, als den bei der bisherigen Zentralbahn interessierten 
Kantonen ein solches Recht auch nicht zusteht und selbstverständ- 
lich auch für die Zukunft nicht eingeräumt werden könnte, während 
es umgekehrt selbstverständlich wäre, dafi man bei der fusionierten 
Gesellschaft auch die Angehörigen der bisher von der S. 0. B, 
bedienten Kantone resp. Landesgegenden bei der Wahl der Direk- 
toren insofern thunlicli-t mit berücksichtigen würde, als eben hiefür 
überhaupt kein Heimatschein mehr, sondern lediglich die in der 
Tüchtigkeit des zu Wählenden liegende Gewähr für die bestmög- 
lichste Erfüllung der ihm zufallenden Aufgabe den Ausfchlag geben 
soll und darf. 

Um jedoch die 3 Kantone für den Verzicht auf diesen bisherigen 
Anspruch bezüglich der Besetzung der Direktorenstellen mit An- 
gehörigen ihres Gebietes zu entschädigen, halten wir es für ange- 
zeigt, ihren Regierungen, soweit sie es nicht schon besitzen, eben- 
falls ein Recht zur direkten Abordnung von je 2 Mitgliedern in 
den Verwaltungsrat der fusionierten Gesellschaft einzuräumen. 
Die übrigen Kantone, auf deren Gebiet das fusionierte Eisenbahn- 
unternehmen hauptsächlich gelegen ist (also mit Ausnahme von 
Schwjz und St, Gallen, auf deren Gebiet nur kurze Linien der 
N. 0. B. liegen), sollen ebenfalls durch ihre Regierungen je 1 Mit- 
glied in den Verwaltungsrat delegieren können, die Regierungen 
■von Bern, Aargau und Baselstadt aber 2 Mitglieder (nämlich das- 
jenige, zu dessen Wahl sie schon durch die Statuten der S. C. B. 
berechtigt waren und noch 1 weiteres mit Rücksicht darauf, da£ 









in diesen 3 letzteren Kantonen teils die Ausdehnung der Bahn- 
st recken der fusionierten Gesellschaft eine sehr große ist (Bern 
und Aargau), teils sonst die öffentlichen Interessen, welche sich 
an den Bahnbetrieb knüpfen, sehr bedeutende sind (Baselstadt). 

Daneben kann die Bestimmung, daß bei den von der General- 
versammlung zu treffenden Wahlen in den Verwaltungsrat die 
Kantonsangehörigkeit der zu Wählenden zu berücksichtigen ist, 
sehr wohl beibehalten und dabei auch den Kantonen St. Gallen 
und Schwyz eine Vertretung garantiert werden. Hiebei muh" aller- 
dings die Zahl der aus einem einzelnen Kanton zu wühlenden Mit- 
glieder thuniiehst niedrig gehalten werden, weil sonst die Zahl der 
zu Wählenden zu groß und das Kollegium damit naturgemäß zu 
schwerfallig würde. Wir haben denn auch nur mit Rücksicht auf 
die Übergangsperiode eine Gesamtzahl von bis 60 Mitgliedern 
vorgesehen; wir halten dafür, es würde gut sein, im Interesse 
einer leichtern Geschäftsabwicklung die successive eintretenden 
Vakanzen nicht wieder auszufüllen, solange die Gesamtzahl sich 
nicht dem Minimum von 45 nähert. Letzteres haben wir deshalb 
mit 45 angenommen, weil wir dafür halten, daß es für die Ver- 
waltung der Gesellschaft als einer Privatunternehmung doch unter 
allen Umständen geboten sei, daß die Zahl der von den Aktionären 
gewählten Mitglieder die Zahl der von den Regierungen delegierten 
immer übersteige , damit der private Charakter des Unternehmens 
und seiner Verwaltung beständig gewahrt bleibe. 

Die Vertretung, welche wir nach dem Entwürfe dem Bunde und 
den Kantonen, — auch soweit sie dieselben noch nicht besitzen — 
im Verwaltungsrate der fusionierten Gesellschaft einräumen wollen, 
gründet sich auf Art. 6 des Rechnungsgesetses, lautend: „In Ab- 
weichung von den Vorschriften des O.-R. bleiben die Rechte, 
„welche dem Bunde und den Kantonen in Betreff der Stimmbe- 
„reehtigung und der Verwaltung gegenüber einzelnen Eisenbahn- 
„gesellschaften zur Zeit zustehen, gewahrt und es haben auch in 
.Zukunft die Bundesbehörden die Befugnis, derartige Verhältnisse 
„durch die Konzessionen oder bei der Prüfung der Statuten oder 
„der Verträge zu ordnen oder zu genehmigen," 

Wir glauben durch unsern Vorschlag den Ansprüchen, welche 
die zentrale und kantonale Staatsgewalt an die Eisen bahn gesell - 
schaffen nach dem heutigen Stande der .-iliwei^erischen Eisenbahn- 
politik stellen kann, in sehr weitgehender und durchaus loyaler 
Weise gerecht geworden zu sein; noch weiter zu gehen, wäre nach 
unserer Überzeugung mit den Interessen der Unternehmung nicht 
verträglich. 

Wir bemerken noch, daß auch bei der Jura-Simplonbahn die 
Bundes- und die Kantousregierungen lediglich Abgeordnete in den 
Verwaltungsrat zu bezeichnen haben, daß dagegen mit Bezug auf 
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die Wahl der Direktoren keinerlei Kücksichtnahme auf kantonale 
Grenzen vorgesch rieben ist; die Statuten lassen der Generalver- 
sammlung isoirar hinsichtlich der von ihr zu ernennenden Mitglieder 
dea Verwaltungsrates vollkommen freie Hand, während wir in 
unserm Vorschlage ausdrücklich vorsehen, daß auch in dieser 
Richtung die Interessen aller Kantone eine genügende Vertretung 
finden sollen. 

Daß mindestens drei Vierteile sämtlicher von der Generalver- 
sammlung zu wahlenden Mitglieder des Verwalinng.sratcs in der 
Schweiz an^i'^essotie Schweizerbürger sein müssen, entspricht nicht 
nur dem § 23 der Statuten der 8. C. B., sondern wird iiuch einem 
in der Erörterung der schweizerischen Eisen bahn fragen vielfach 
geäußerten Postulate gerecht. Die vorgeschlagene Bestimmung 
geht noch erheblich weiter, als die Norm alkon Zession, welche in 
Art. i blos flir die Mehrheit der Direktion und des gesamten 
Verwaltungsrates die Vorschrift aufstellt, daß sie Schweizerbürger 
seien und ihren Wohnsitz in der Schweiz haben müssen. — - 

In den bisherigen Statuten der S. G. B., sowie in den Statuten 
der G. B. ist die Wahl der Direktoren in den Verwaltungsrat 
wenigstens nicht untersagt; nach den Statuten der N. 0, B. (§ 28, 
Abs, 2) hringt die Wahl zum Direktor ohne weiteres zugleich die 
Mitgliedschaft im Verwaltungsrate mit sich ; dagegen bestimmen 
die Statuten der J. S.-Bahn, daß die Direktoren nicht zugleich Mit- 
glieder des Verwaltungsrates sein können, letzteres wohl in der 
Meinung, daß niemand Mitglied seiner eigenen Wahlbehö'rde und 
des ihm vorgesetzten res]), übergeordneten Kollegiums sein soll. 

Nach dem Oblig. -Recht ist es durchaus zulässig, daß die Direktoren 
zugleich Mitglieder des Vorwaltuugsrates sind und wir vermögen 
auch sonst keine Inkonvenienzen darin zu erblicken. Wenn jedoch 
die Wahl der Direktoren nach unserm Vorsthla;,' niilit mehr durch 
die Generalversammlung, sondern durch den Verwaltungsrat erfolgt, 
ho kann die Wahl zum Direktor nicht mehr eo ipso auch die Mit- 
gliedschaft im Verwaltungsrate nach sich ziehen, sondern es ist 
hicfür eine besondere Wahl durch die Generalversammlung not- 
wendig, da diese nach gesetzlicher Vorschrift zur Bestellung des 
Verwaltungsrates allein befugt ist. Wir entscheiden uns also für das 
von der S. C. B. und G. B. in ihren Statuten adoptierte System, so- 
weit es die Zulässigkeit der Wahl von Direktoren in den Ver- 
waltungsrat anbetrifft, schließen dagegen andere Angestellte von 
dieser Wahl aus. 

S 24. 

Die Amtsdauer der von der Bundes- und den Kantonsregierungen 
ermächtigten Mitglieder des Verwaltungsrates wird durch die Wahl- 



behörden bestimmt. Die Amtsdauer der von der Generalversamm- 
lung ernannten Mitglieder beträgt 4 Jahre. 

Je nach zwei Jahren unterliegt die ungefähre Hälfte derselben 
einer Erneuerungswahl. 

Die in Folge dieser Bestimmung austretenden Mitglieder sind 
stets wieder wählbar. 

(alt 25) 
Es erscheint angezeigt, die rje.stinimung der Amtsdauer der von, 
den Regierungen gewählten Mitglieder diesen Wiihlhehörden selbst 
zu überlassen, welche dabei auf die Dauer ihrer eigenen politischen 
Punktionen Rücksicht nehmen werden. 

Für die von der Generalversammlung zu wählenden Mitglieder 
scheint eine 4-jährige Amtsdauer mit Erneuerung der Hälfte je 
nach 2 Jahren richtiger, als eine Erneuerung alle Jahre zu L /i. 

§ 25. 

Wenn zwischen den periodischen Erneuerungswahlen Stellen im 
Verwaltiingsrnte in Erledigung kommen, so treten diejenigen, welchen 
sie übertragen werden, in die Amtsdauer derer ein, welche sie zu 
ersetzen berufen worden sind. 

Eine erledigte Stelle soll in der nächsten Generalversammlung 
wieder besetzt werden, wenn nicht diese seihst die Verschiebung der 
Wahl beschließt. 

§ 26. 
Der Verwaltungsrat wählt aus seiner Mitte zwei Vizepräsidenten. 
Die Amtsdauer des Präsidenten und der Vizepräsidenten be- 
trägt zwei Jahre. Sie sind nach Ablauf derselben jeweilen wieder 
wählbar. 

Die Bestimmung des ersten Absatzes von § 25 findet auch auf 
die Stellen des Präsidenten und der Vizepräsidenten des Vcrwaltungs- 
rates analoge Anwendung. 

Präsident und Vizepräsidenten des Verwaltungsrates müssen in 
der Schweiz angesessene Sihwei/erbürger sein und dürfen nicht zu- 
gleich der Direktion angehören. 

Der Verwaltungsrat bestellt sein Sekretariat in der ihm gut- 
scheinenden Weise. 

(alt 2 7, 2 S und 29) 
Wir sehen hei dem grötiern Kollegium 2 Vizepräsidenten vor, 
i die Frage des Vorsitzes bei Verhinderung des Präsidenten und 
des einen Vizepräsidenten von vorneherein zu ordnen. 



§ 27. 

Jedes von der Generalversammlung gewählte Mitglied des Ver- 
waltungsrates hat fünfundzwanzig Aktien mit deren Coupons bei der 
Gesellschaftskasse zu deponieren. 

(alt 30) 

Die Statuten der 8. C. B. schreiben ein Depot von 30 Aktien 
vor, diejenigen der N. 0. B. ein solches von 20 Stück. Man dürfte 
sich auf die Zahl von 25 um so eher einigen, als dies die normale 
Zahl für Umsätze in Eisenbaheaktien ist. 




Der Verwaltungsrat versammelt sich auf die Einladung seines 
Präsidenten, so oft die Geschäfte es erfordern. 

Wenn die Einberufung des Verwaltuugsrates von fünf Mit- 
gliedern oder von der Direktion verlangt wird, so ist der Präsident 
verpflichtet, einem solchen Begehren Folge zu geben. 

In den Einladungen zu den Sitzungen sind jeweilen die wich- 
tigeren Traktanden, welche zur Verhandlung kommen sollen, anzu* 
geben. Überdies sollen die auf diese Traktanden bezüglichen An- 
träge und, wo die Natur oder die besondere Bedeutung derselben 
es erheischt, auch die dazu gehörenden erläuternden Berichte den 
Mitgliedern des Verwaltungsrates wenigstens zwei Tage vor der 
Sitzung, in welcher sie zur Behandlung kommen, mitgeteilt werden. 

§ 29. 
Der Verwaltungsrat kann gültig verhandeln, sobald wenigstens 
die absolute Mehrheit seiner Mitglieder in der Sitzung anwesend ist. 

§ 30. 
Der Geschäftskreis des Verwaltungsrates umfaßt: 

1) Die allgemeine Aufsicht über die Verwaltung des Unternehmens; 

2) die Wahl und eventuelle Abberufung des Präsidenten, des 
Vizepräsidenten und der übrigen Mitglieder der Direktion; 

3) die Wahl und die eventuelle Abberufung des Rechnungsrevi- 
sors, des Hauptkassiers und des Chefs der Buchhaltung; 

4} die Bestätigung der Wahl sämtlicher übrigen Beamten und 
Angestellten mit einer Besoldung von Fr. 4000 oder einer 
höhern Summe ; 

5) die Festsetzung aller Besoldungen, soweit es sich um Jahres- 
gehalte von Fr. 4000 und darüber handelt: 



6) die Festsetzung des Jahresbüdgets für die sämtlichen Kinnahraen 
und Ausgaben der Gesellschaft; 

7) die Genehmigung der Organisation der Verwaltung und des 
Betriebsdienstes der Unternehmung; 

8) die Aufstellung der Reglemente für den Erneuerung»- und Ver- 
sicherungsfond (§ 8); 

9) den AbschluC 

a. von neuen Anleihen längerer Dauer kraft Ermächtigung der 
Generalversammlung (§ 18, Ziffer 9); 

b. von Anleihen, welche ebenfalls auf längere Zeit abge- 
schlossen werden, aber blos zur Rückzahlung bereitB be- 
stehender Anleihen dieser Art dienen sollen; 

c. von blos vorübergehenden Anleihen in einem zwischen 1 
und 5 Millionen Franken sich bewegenden Gesamtbeträge; 

10) Schlußnahmen betreffend teilweise oder gänzliche Kündigung 
von Anleihen; 

11) die Festsetzung der Grundlagen der Tarife für den Personen- 
und Gütertransport, soweit sie einen normalen und nicht blos 
einen vorübergehenden oder ausnahmsweisen Charakter haben; 

12) die Beschlußfassung über grundsätzliche Fragen der Gestaltung 
der Fahrpläne; 

13) die Entscheidung über das Trace neu zu bauender Bahnen 
und über die Lage und Ausdehnung von Bahnhöfen und größern 
Stationen ; 

14) die Genehmigung von Bau- und Lieferungsverträgen, welche 
mehr als eine Million Franken betreffen; 

15) die Genehmigung von Verträgen, welche mit Behörden oder 
Transportanstalten abgeschlossen werden und wichtigern Inhalts 
sind, wobei jedoch die der Generalversammlung zukommenden 
Rechte (§ 18) vorbehalten bleiben; 

16) Schlußnahmen betreffend Veränderung der bestehenden Kon- 
zessionsbestimmungen, soweit die Gesellschaft solche zu fassen 
in der Stellung ist; 

17) die endgültige Redaktion des Geschäftsberichtes und der Jahres- 
rechnung nebst Vorlage derselben an die Generalversammlung; 

18) die Antragstellung an die Generalversammlung über die samt- 
lichen Schlußnahmen, welche derselben gemäß § 18, Ziffer 4, 
6 — 11 zustehen, beziehungsweise zu denen sie in Anwendung 
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von § IS, Ziffer 12, veranlaßt wird, sowie die Begutachtung 
von Anträgen der Direktion oder einer Minderheit des Ver- 
waltungsrates oder von Motionen einzelner Aktionäre (§ 19. 
Abs. 2). welche die in $ 18, Zitier 4, 6 — 11, vorgesehenen 
Schlußnahmeii der Generalversammlung zum Gegenstände haben; 
19) die Behandlung von Gegenständen, welche zwar in die Kom- 
petenz der Direktion fallen würden, welche aber die letztere 
aus besonderen Gründen dem Verwaltungsrate zur Entscheidung 
vorzulegen für angemessen erachtet, 
(alt 34) 
Der bereits oben ad § 18 zitierte Art. 650 des O.-R. sieht 
vor, es können die Statuten bestimmen, daß die Geschäftsführung 
oder einzelne Zweige derselben von der Verwaltung an ein oder 
mehrere ihrer Mitglieder oder an einen oder mehrere Dritte, welche 
nicht Mitglieder der Gesellschaft zu sein brauchen , übertragen 
werden. 

Dies wird in der Regel so geschehen, daß der Verwaltungsrat 
gewisse speziell bezeichnete Kompetenzen auf ein kleineres Kolle- 
gium (Direktion) überträgt und sich selbst alle andern, nicht aus- 
drücklich an die Direktion delegierten Befugnisse vorbehält. 

Es ist aber selbstverständlich auch gedenkbar und zulässig, daß 
■durch die Statuten diejenigen Befugnisse ausdrücklich ausge- 
schieden werden, welche dem Verwaltuugsrate reservier t bleiben, 
in der Meinung, daß alle nicht ausdrücklich reservierten Kompe- 
tenzen auf die Direktion (den „Vorstund" des deutschen H. G. B.) 
Übergehen, Namentlich der französische Text des Art. 050 O.-R.* 
beweist, daß die Statuten in Bezug auf die Verteilung der Kom- 
petenzen zwischen Verwaltungsrat und Direktion vollständig souverän 
sind und daß sie ganz verbindlich für den Verwaltungsrat vor- 
schreiben können, wie viel er von der Geschäftsführung der Direktion 
abtreten soll und wie viel er für sich selbst reservieren darf. So 
sehr es sich in der Regel empfehlen wird, die Befugnisse der 
Direktion genau zu umschreiben und in den Statuten die Klausel 
aufzustellen, daß alles, was nicht ausdrücklich der Direktion 
Uberbunden ist, in die Kompetenz des Verwaltungsrates falle, so 
i doch Fälle geben, wo das Umgekehrte richtiger ist, d. h. 
die Kompetenzen des Verwaltungsrates 
zu über- 
- großen 
lern Ein- 



kann < 

wo es rationeller ist, 
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zelnen, sondern einem grö&ern Kollegium hervorragend gebadeter 
und tüchtiger Manner anvertraut ist. Man stelle sich die so über- 
aus mannigfachen Anforderungen vor, welche an die Leitung eines 
großen Eisenbahn untern ehmens gestellt werden, die vielen unvorher- 
gesehenen, plötzlich auftauchenden und eine rasche Erledigung er- 
heischenden Fragen, und denke sich, daiä in aolchen Fällen zuerst 
eine ängstliche Abwägung der Kompetenzen zwischen Verwaltungs- 
rat und Direktion stattfinden müsse! Nicht nur wird eine solche 
Einrichtung vielfache Verzögerungen in den Entscheiden und damit 
Schädigungen der Interessen der Aktionäre oder des Publikums im 
Gefolge haben, sondern es wird auch dadurch bei den Direktoren 
einerseits das Gefühl der Verantwortlichkeit und anderseits die 
Initiative, die eigene, spontane Schaffensfreudigkeit gelähmt, die 
um so größer sein werden, je weiter der verantwortliche Wirkungs- 
kreis für die Direktion gezogen ist. Daß wir damit keiner All- 
mächtigkeit der Direktion das Wort reden wollen, ist selbstver- 
ständlich; die Direktion soll unter scharfer und wirksamer Kontrolle 
des Verwaltungsrates stehen, und sie soll außerdem zu allen solchen 
Handlungen ihrer Geschäftsführung, welche eine größere finanzielle 
Tragweite haben, die vorherige Genehmigung des Verwaltungsrates 
einholen müssen ; im übrigen aber soll ihre Initiative nicht schon 
durch die Organisation lahmgelegt sein: Das Schwergewicht der 
Geschäftsführung kann bei einer Eisen bahn gcsellschüft nicht im 
Verwaltungsrate, sondern es muß in der — kollegialisch organi- 
sierten — Direktion liegen. 

Darum haben wir uns — nach reiflicher Überlegung — mit 
dem System nicht befreunden können, welches, wie z. B. die 
Statuten der S. C, B., dem Verwaltungsrat das Recht reserviert, 
bindende Beschlüsse in allen denjenigen Fällen zu fassen, welche 
durch die Statuten nicht ausdrücklieb der Generalversammlung vor- 
behalten sind, während der Direktion nur diejenigen Kompetenzen 
zuerkannt werden, welche ihr vom Verwaltungsrato in einem 
Reglemente oder sonst abgetreten werden (vgl. § 22 und § 32 der 
Statuten der S. C. B.). Vielmehr haben wir auch in unserm neuen 
Statuten -Entwurf die bisherige Anordnung der Statuten der N. 0. B. 
— womit auch diejenigen der Gotthardbahn übereinstimmen — 
beibehalten, wonach die Befugnisse des Verwaltungsrates detail- 
liert aufgezählt sind und daneben der Satz aufgestellt wird: Alle 
Verrichtungen zur Verwirklichung des Gesellschaftszweckes, welche 
nach den Statuten zulässig und durch dieselben nicht der General- 
versammlung oder dem Verwaltungsrate zugeschieden sind, liegen 
der Direktion ob (vgl. Entwurf § 36, bisher. Statuten der N. 0. B. 
§ 34 und g 37 und Statuten der G. B. Art. 4ö und 46). 

Was die dem Verwaltungarate zugeschiedenen Kompetenzen im 
einzelnen betrifft, so haben wir uns dabei im wesentlichen an die 



Vorschriften der bisherigen Statuten der N. 0. B. gehalten. Immer- 
hin sind folgende Abweichungen zu erwähnen: 

ad Ziff. 2: Daß die Wahl der Direktion vom Verwaltungsrate, 
statt von der Generalversammlung vorgenommen werden soll, haben 
wir bereits zu J; 18 begründet. Mit dem Wahlrecht geht auch 
das Abberufungsrecht parallel. 

ad Ziff. 3 — 5. Neben der Wahl des Itechnungsrevisors reser- 
vieren wir dem Verwaltungsrate aueli diejenige des Hauptkassiers 
und des Hauptbuchhalters als dor bei der finanziellen Geschafts- 
gebahrung vornehmlich beteiligten Mitarbeiter der Direktion. Die 
Wahl aller andern Beamten, insbesondere auch aller, selbst der 
höchsten, Betriebsbeamten lassen wir wie bis anbin der Direktion, 
weil uns der Dienst in einer Eisenbahn- Unternehmung eine stramme 
Subordination zu erfordern acheint und ein Hauptmittel zur Er- 
reichung dieses Zweckes und einer strengen Disziplin darin liegt, 
daß alle Beamten von der Direktion als ihrer Wahlbehörde ab- 
hängig sind. Dem Verwaltungsrate soll aber das Recht vorbe- 
halten sein, neu von der Direktion getroffenen Wahlen der hohem 
Beamten eventuell die Bestätigung zu versagen und ebenso soll 
sein Einfluß auf die finanzielle Seite der Frage dadurch gewahrt 
bleiben, daß er alle Besoldungen von E'r. 4000 und darüber fest- 
zusetzen hat. 

ad Ziff. 7. In Abweichung von den bisherigen Statuten reser- 
vieren wir dem Verwaltungsrate die Genehmigung der Organisation 
nicht nur hinsichtlich der Verwaltung, Bondern auch hinsichtlich 
des Betriebsdienstes, weil die letztere nicht nur eine technische, 
sondern auch eine sehr wichtige finanzielle Seite hat. 

ad Ziff. 10. Die Kompetenz der Direktion für blos vorüber- 
gehende Anleihen darf wohl auf 1 Million Franken erhöht werden. 
Für einen höhern Betrag bis auf 5 Millionen Franken wird die- 
selbe dagegen, je nach der Höhe der Summe, die Zustimmung der 
engern Kommission des Verwaltungsrates (siehe §32 hienach) oder 
des Verwaltungsrates selbst einzuholen haben. 

ad Ziff. 12. So gut wie in Ziffer 1t die Festsetzung der 
Grundlagen der Tarife dem Verwaltungsrate vorbehalten ist, 
ebenso wohl scheinen uns grundsätzliche Fragen ober die Ge- 
staltung der Fahrpläne dem Entscheide des Verwaltungsrates 
oder doch wenigstens einer engcrn Ki>nimi->ioii demselben reserviert 
bleiben zu sollen, eben weil dieselben wiederum auf das finanzielle 
Resultat des Betriebes von großem Einfluß sind. Man denke z. B. 
an die Einführung von Nachtzügen und Blitzzügen, an die ge- 
trennte Führung von Personen- und Güterzügen, u. s. w. ; oder 
man vergegenwärtige sich die sehr bedeutenden Ersparnisse, welche 
gerade gegenwärtig die Jura-Simplon-Bahn dadurch erzielt, daß sie 






im Tag angeblich 720 Personeiuugskilometer weniger ausführt, 
ais voriges Jahr! Solche grundsätzliche Entscheide in Fahrplan- 
angelegenheiten können sehr wohl vom Verwaltungsrate oder einer 
engern Kommission desselben getroffen werden, während die Details 
der Fahrpläne selbstverständlich nur von der Direktion aufgestellt 
resp. mit dem Eisenbahndepartement vereinhart worden können. 
ad Ziff. 17. Vergl. unsere Bemerkungen zu § 18. 

§ 31, 

Bei Beschlüssen, die der Verwaltungsrat zu fassen, sowie bei 
Wahlen, die er zu treffen hat. entscheidet die absolute Mehrheit der 
abgegebenen Stimmen. 

Die durch die Statuten dem Verwaltungsrat e übertragenen Wahlen 
erfolgen vermittelst geheimer Stimmgebung. 

Der Präsident ist stimmberechtigt. Bei Stimmengleichheit giebt, 
falls es sich um Beschlüsse handelt, seine Ansicht den Ausfchlag; 
bei Wahlen entscheidet das Los. 

§ 32. 

Der Verwaltungsrat kann einen Teil seiner Befugnisse — immer- 
hin unter Wahrung der Verantwortlichkeit des Gesamt verwaltungs- 
rates — durch ein von ihm zu erlassendes Reglement auf eine engere 
Kommission übertragen, welche aus dem Präsidenten, den beiden 
Vizepräsidenten und 10 — 15 weitern, je nach Ablauf von zwei Jahren 
einer Wiederwald unterliegenden Mitgliedern des Verwaltungsrates — 
mit Ausfchluß der dem Verwaltttngsrate etwa angehörenden Direktions- 
mitglieder — besteht und zu deren Verhandlungen die Direktion 
ihrerseits jeweilen zwei bis drei ihrer Mitglieder mit beratender 
Stimme und mit dem Rechte, Anträge zu stellen, delegiert. 

Neben dieser engern Kommission ist durch das Reglement eine 
Kontrollkommission aufzustellen, welche aus solchen Mitgliedern 
des Verwaltungsratlies bestehen soll, die der engern Kommission nicht 
angehören und deren Funktionen und Kompetenzen durch das Regle- 
ment bestimmt werden. 

Wenn auch die Funktionen des Verwaltungsrates dadurch ziem- 
lich eingeschränkt worden sind, daß ein gro&er Teil der ihm sonst 
nach gesetzlicher Vorschrift zustehenden Kompetenzen auf die 
Direktion übertragen wurden, so ist doch immerhin ein Kollegium 
von 45 — 60 Mitgliedern kaum geeignet, um in pleno alle dem 
Verwaltungsrate zustehenden Administrationskompetenzen wahrzu- 



nehmen und eine intensive Kontrolle über die ganze Geschäfts- 
leitung auszuüben, ohne dag die bei einer Eisen bahngesellschaft 
unbedingt notwendige Raschheit des Geschäftsganges darunter leide» 
würde. Es erscheint daher notwendig, eine Organisation zu schallen, 
welche den einer großen Mitgliederzahl eines Kollegiums naturge- 
mäß innewohnenden Übelstanden thunlichst vorzubeugen geeignet 
ist. Dies geschieht in erster Linie durch Aufstellung einer engern 
Kommission, welche nicht nur alie vor den Verwaltungarat ge- 
langenden Gegenstände vorzuberaten hat, sondern welcher auch für 
minderwichtige und insbesondere dringende Geschäfte selbständige 
Kompetenzen gegeben werden sollen. Damit diese Kommission, 
Bich nicht als Direktion No. II fühle und geriere, erscheint es ge- 
boten, daß auch die eigentliche Direktion an ihren Verhandlungen 
durch 2 — 3 Mitglieder vertreten sei. Daneben wird es gut sein,. 
auch noch eine besondere Kontrollkommission aufzustellen, 
welche die dem Verwaltungsrate nach Gesetz und Statuten : 
kommenden Aufsichts- und Kon trollpflichten speziell auszuüben und 
darüber dem Verwaltung*) ;ile periodisch Bericht zu erstatten hat. 
Selbstverständlich können daneben auch noch Spezialkom- 
missionen für die Vorleistung einzelner wichtiger Geschäfte er- 
nannt werden. All da* wird in einem vom Verwaltungsrate zu 
erlassenden Reglemente genau zu umschreiben sein. 

§ 33. 
Vom Verwaltungsrate selbst müssen ausgehen und können von. 

ihm nicht auf Kommissionen übertragen werden: Die in § 30, Ziff. 

2, 3, 6, 7, 8, 17, 18 und 19 dieser Statuten aufgezählten Geschäfte. 
Um die Verantwortlichkeit des gesamten Verwaltungsrates auch 
in moralischer Beziehung nicht zu schwächen — rechtlich bleibt 
sie auch für die Handlungen und Unterlassungen der Kommissionen 
nach § 32 in vollem Umfange bestehen* — scheint es angezeigt. 
für gewisse Kompetenzen ausdrücklich zu bestimmen, daß sie nicht 
an Kommissionen delegiert werden können. Dazu gehören insbe- 
sondere alle Wahlen, welche vom Verwaltungsrate selbst vorzu- 
nehmen sind {während ein Teil der vom Verwaltungsrate vorzu- 
nehmenden bloßen Wahlbestätigungen, sowie der Besoldungsfest- 
setzungen der Koni mir.i-.ion überlassen werden kann'}, die Festsetzung 



* Für die Handlungen und Unterlassungen der Direktion ist der Ver- 
waltungsrat, da leine Kompetenüen nnd diejenigen der Direktion durch die 
8 tatnten ausgeschieden sind, rechtlich nur insoweit verantwortlieb, als culpa 
in eligendo oder Vernachlässigung der in §30, Ziff.], aufgestellten allgemeinen 
Aufsichtspflicht in Frage kommen kann. 




des Budgets und der Rechnungen, Genehmigung der Organisation 
der Verwaltung und des Betriebsdienstes wie überhaupt die Auf- 
stellung aller vom Verwaltungsrate zu erlassenden Reglement« und 
der Verkehr mit der Generalversammlung. Mit Bezug auf die 
Aufnahme und Kündigung von Anleihen, sowie insbesondere auch 
hinsichtlich der Tarif- und Fahrpl an angelegen heiten wird dagegen 
jedenfalls ein Teil der dem Verwaltungsrate vorbehaltenen Kompe- 
tenzen im Interesse eines prompten Geschäftsganges auf die Kom- 
mission übertragen werden müssen. Das Reglement wird hinsicht- 
lich dieser und der übrigen in § 30 aufgezählten Kompetenzen 
entscheiden, wie weit es dieselben auf die Kommission über- 
tragen will. 

§ 34. 

Die Mitglieder des Verwaltungsrates beziehen keinen Gehalt ; 
jedoch erhalten sie Vergütung der Reisekosten und Sitzungsgelder, 
deren Höhe die Generalversammlung bestimmt. 

Für Arbeiten der Mitglieder außer den Sitzungen setzt der Ver- 
waltungsrat die Entschädigungen fest. 



2. Die Direktion. 
§ 35. 
Die Direktion besteht aus sechs bis neun Mitgliedern und ver- 
tritt die Gesellschaft nach außen. 

Von den Mitgliedern der Direktion müssen wenigstens fünf in 
Zürich wohnen. Ein Mitglied hat seinen Wohn- und Amtsfitz in 
Basel und vertritt dort die Gesellschaft in allen vorkommenden An- 
gelegenheiten gemäß den ihm reglementsgemäß einzuräumenden 
Kompetenzen. 

(Vergl. alt 28.) 
Wir sehen 6 — 9 Mitglieder der Direktion vor, weil wir einst- 
weilen nicht genau wissen können, in wie weit sich die Obliegen- 
heiten der bisherigen beiden Direktionen von je 2 bisherigen auf 
je 1 neues Mitglied konzentrieren lassen. Im allgemeinen durfte 
es sich empfehlen, die Direktion im Interesse einer strammen und 
einheitlichen Geschäftsleitung lieber aus einer geringern, als aus 
einer grö&ern Zahl von Mitgliedern zu bestellen. 

Gin Mitglied der Direktion hätte Amts- und Wohnsitz in Basel 
zu nehmen, um dort die Gesellschaft, wie wir es schon früher aus- 
geführt haben und wie es durch ein zu erlassendes Reglement 
noch näher präzisiert werden soll, zu repräsentieren, 



Die in den bisherigen Statuten der N. 0. B. vorgesehenen Er- 
satzmänner der Direktion können wegfallen, da die Direktion nicht 
mehr durch die Generalversammlung, sondern durch den Ver- 
waltungerat bestellt werden soll und dieser zur Vornahme definitiver 
Neuwahlen viel leichter besammelt werden kann, als eine General- 
versammlung. 



Der Direktion liegen alle Verrichtungen zur Verwirklichung des 
Gesellschaftszweckes ob, welche nach den Statuten zulässig und durch 
dieselben nicht ausdrücklich der Generalversammlung oder dem Ver- 
waltungsrate zugeschieden sind. 

Sie stellt dem Verwaltungsrate Anträge über die Schiußnahmen, 
die er gemäß § 30, Ziff. 4 — 16 zu fassen und über die Vorschläge, 
die er nach § 30, Ziff. 18, der Generalversammlung zu machen hat 
oder nach § 18, Ziff. 12, an dieselbe gelangen läßt. Der Verwaltungs- 
rat wird, bevor er solche Schlußnahmen faßt oder Vorschläge macht, 
in der Regel das Gutachten der Direktion einholen. 

Die Direktion legt dem Verwaltungsrate vierteljährlich summarische 
Ausweise über die Ergebnisse der Betriebs- und der Bauverwaltung 
vor; ebenso unterbreitet sie demselben den Entwurf des Geschäfts- 
berichts und der Jahresrechnung zur Weiterleitung an die General- 
versammlung. 

Auch soweit die Mitglieder der Direktion nicht zugleich Mit- 
glieder des Verwaltuügsrates sein sollten, sind sie doch berechtigt, 
den Sitzungen des Verwaltungsrates mit beratender Stimme beizu- 
wohnen und Anträge zu stellen. 

Die Direktion vollzieht die von der Generalversammlung und 

vom Verwaltungsrate gefaßten Beschlüsse. 

(alt 37.) 

Da die Mitglieder dar Direktion, weil sie nicht mehr von der 

Generalversammlung, sondern vom Verwaltungsrate gewählt werden 

sollen, nicht mehr eo ipso, sondern erst durch eine nachfolgende 

Wahl Mitglieder des letztem werden können, so war eine Bestimmung 

aufzunehmen, welche den Direktoren, auch so lange sie noch nicht 

Mitglieder des Verwaltungsrates sind, die Teilnahme an den Sitzungen 

des letztern ermöglicht. 



; 



Zu 
heit der 



§37. 

Zu einer gültigen Verhandlung der Direktion ist die Anwesen- 
heit der absoluten Mehrheit der Mitglieder erforderlich. 





Die rechtsverbindliche Unterschrift für die Gesellschaft steht 
je 2 Mitgliedern der Direktion kollektiv zu. 

Der Verwaltungsrat ist befugt, die rechtsverbindliche Unterschrift 
auch einzelnen Beamten in der Weise zu erteilen, daß sie die Firma 
kollektiv mit einem Mitgliede der Direktion per procura zeichnen können. 
(alt 38.) 
Während bisher bei der H. 0. B. jedes Mitglied der Direktion 
für sich allein die verbindliche Unterschrift hatte und die bei der 
Unterzeichnung von Obligationen noch beigefügte Unterschrift eines 
Mitgliedes des Verwaltungsrates lediglich als Eontrollunterschrift 
ohne rechtliehe Bedeutung nach außen aufzufassen ist, indem die 
Schuldverpflichtung der Gesellschaft auch ohne diese letztere zu 
Recht besteht, halten wir dafür, es sei die in den Statuten der 
S. C. B. enthaltene Bestimmung, wonach die rechtsverbindliche 
Unterschrift immer eine Doppelunterschrift sein muß, vorzu- 
ziehen. Einerseits ist die Kollektivunterschrift bei Aktiengesellschaften 
wegen der dadurch ermöglichten gegenseitigen Kontrolle überhaupt 
allgemein üblich ; anderseits scheint sie uns besonders bei so be- 
deutenden Gesellschaften am Platze, um eine allzu schroffe Aus- 
bildung eines einseitigen Departementalfy steine thunlichst zu ver- 
meiden. Der Schwerpunkt der Verwaltung und Betriebsleitung 
wird bei der Direktion auch künftig nicht in den einzelnen Ressort- 
chefs, sondern im Gesamtkol legi uro liegen, welches in seinen Sehluß- 
nahmen die Ansichten und Bedürfnisse aller Ressorts gegen ein- 
ander abwägen und darnach das für die Unternehmung Ersprieß- 
lichste verfügen wird. Diese kollegiale Gescliäf'tsloitung soll auch 
durch die Doppel Unterschrift zum Ausdruck gelangen. 

Selbstverständlich soll und darf nun aber das System der Doppel- 
unterschrift nicht so weit ausgedehnt werden, daf* ea auch für die 
gesamte riesige Korrespondenz einer Eisenbahndirektion Anwen- 
dung zu finden brauchte. Die Einzelunterschrift der Direktoren 
und Oberbeamten für Korrespondenzen ihres speziellen Ressorts 
würde keineswegs beseitigt. Vielmehr wäre die Doppelunterschrift 
nur für solche Geschäfte erforderlich, aus welchen für die Gesell- 
schaft eine Verbindlichkeit resultiert, also auch nicht schon für die 
Anregung zu Geschäftsabschlüssen irgend welcher Art und zu 
Verhandlungen über dieselben, sondern blos zu den eigentlichen 
definitiven Vertrags- bezw. Geschäftsabschlüssen selbst. 

Gerade um aber für minder -wichtige Geschäfts&lMeliflSM nicht zwei 
Direktoren behelligen zu müssen, möchten wir, wie bei der S. C. B., 
auch in den neueu Statuten die Möglichkeit nicht ausfchließen, 
verdienten Oberbeamten der Gesellschaft Koliektivprokura zu erteilen. 



Die Mitglieder der Direktion dürfen ohne ausdrückliche Be- 
willigung des Verwaltungsrates kein Privatgeschäft betreiben, keine 
ständige Beamtung bekleiden, noch bei der Verwaltung anderer Unter- 
nehmungen sich t 



C- Die Revisionskommission. 

§ 40.' 

Die Revisionskommission besteht aus fünf Mitgliedern, welche 
von der Generalversammlung in geheimem Skmtinium für zwei Jahre 
gewählt werden und deren Wiederwahl stets zulässig ist. 
Die Kommission wählt selbst ihr Präsidium. 
Die Revisionskommission kann gültig verhandeln, so lange drei 
Mitglieder anwesend sind. 

Sie hat die Jahresrechnung und die Bilanz zu prüfen, wobei sie 
die Übereinstimmung beider mit den Büchern untersuchen und zur 
Konstatierung des richtigen Vorhandenseins der Belege Stichproben 
vornehmen wird. Sie hat auch das Recht, das Vorhandensein der 
Aktiven der Gesellschaft durch eine gänzliche Revision der Haupt- 
und Titelkasse, oder durch Vornahme von Stichproben in denselben 
festzustellen und von allen Anlagen und Einrichtungen der Gesell- 
schaft persönliche Einsicht zu nehmen. 

Über den Geschäftsbericht, die Jahresrechnung und Bilanz, sowie 
über den Vorschlag des Verwaltungsrates betreffend Festsetzung 
der Dividende hat die Kommission der Generalversammlung schrift- 
liehen Bericht und Antrag vorzulegen. 

Sie hat auch über alle Abberufungsanträge ihr Gutachten ab- 
zugeben, bezw. sich vernehmen zu lassen. 

Die Entschädigung ihrer Mitglieder wird von der Generalver- 
sammlung festgesetzt. 

(alt 40.) 
Während die bisherigen Statuten der N. 0. B. der Revisions- 
kommission auch eine fortlaufende Kontrolle der Geschäftsführung 
während des Jahres überbinden und ihr demgemäß vorschreiben, 
daß sie sich .mindestens vierteljährlich behufs Einsichtnahme in 




den Geschäftsgang und in die Komptabilität der Gesellschaft" zu 
versammeln habe, haben wir in unserm Entwurf diese Aufgabe der 
Revisionskommission fallen gelassen und der letztern lediglich die 
spezielle Prüfung der Jahresrechnung und Bilanz nebst bezüglicher 
Antragstellung zur Pflicht gemacht. Es will uns nämlich scheinen, 
jene fortlaufende Kontrolle der Geschäftsführung durch die Re- 
visionskommision auch während des Geschäftsjahres sei bei der 
N. 0. B. dadurch bediugt, daß die Direktion nicht eigentlich dem 
Verwaltungsrate für ihre Geschäftsführung verantwortlich ist, 
sondern direkt der Generalversammlung, weshalb auch die Revisions- 
kommission als spezielles V ertrau ensorgan der General Versammlung 
die Kontrolle darüber direkt ausübt. 

Sobald aber die Direktion dem Verwaltungsrate unterstellt und 
von ihm, nicht mehr von der Generalversammlung gewählt wird, 
so geht auch das Recht und die Pflicht der fortlaufenden Kontrolle 
der Geschäftsführung der Direktion ausfchliefilich auf den Ver- 
waltungsrat über und es wird sie dieser durch Beine Kontroll- 
kommission ausüben. Die Aufgabe der von der Generalversamm- 
lung ernannten Revisionskommission beschränkt sich also dann 
lediglich auf die Prüfung der Bilanz und Jahresrechnung nebst 
Geschäftsbericht, So ist die Stellung derselben auch in den Statuten 
der S. C. B„ der G. B. und der Jura-Simplonbahn aufgefaßt. 



V. Bekanntmachungen an die Aktionäre. 



i 41. 



Die an die Aktionäre zu erlassenden Bekanntmachungen sind 
in die jeweilen vom Verwaltungsrate bezeichneten obligatorischen 
Publikationsorgane einzurücken. Bis auf weitere Entschließung seitens 
des Verwaltungsrates werden als solche bezeichnet: Schweizerisches 
Handelsamtsblatt, Neue Zürcher -Zeitung, Bund, Thurgauer Zeitung, 
Tagblatt für den Kanton Schaffhausen, Aargauer Tagblatt, Tagblatt 
der Stadt St. Gallen, Neue Glarner Zeitung, Luzerner Tagblatt, 
Basler Nachrichten, Solothumer Tagblatt, Journal deGeneve, Semaine 
financiere (in Paris), Expreß (in Mülhausen), Frankfurter Zeitung (in 
Frankfurt a./M.I, Schwäbischer Merkur (in Stuttgart), Berliner Börsen- 
zeitung (in Beriin) und Allgemeine Zeitung (in München). 

Gegenüber von Bekanntmachungen, die in dieser Weise erfolgt 
sind, kann die Einrede der Nichtkenntnis nicht geltend gemacht 
werden. 



(alt 41.) 
Den bisherigen Publikationsorganen der N. 0. B. sind noch 
jenigen der S. C. B., soweit sie mit den erstem nieht überein- 
stimmen, beigefügt und der Paragraph ist so redigiert worden, daü 
nicht wegen jedes Wegfalls und Ersetzung eines Publik ations- 
organes durch ein anderes eine Statu tenrevision stattfinden muß. 

VI. Streitigkeiten. 

§42. 

Alle Rechtsftreitigkeiten, welche sich zwischen der Gesellschaft 
und ihren Organen oder zwischen diesen unter sich oder endlich 
zwischen der Gesellschaft oder ihren Organen und einzelnen Aktionären 
über Fragen, welche die Angelegenheiten der Gesellschaft betreffen, 
ergeben, werden durch das Handelsgericht des Kantons Zürich oder, 
im Falle einer Weigerung desselben, durch die ordentlichen zürche- 
rischen Gerichte ausgetragen, unter Vorbehalt der Weiterziehung 
an das Bundesgericht, soweit eine solche nach den bestehenden 
Gesetzen möglich ist. 

§43. 

Wer bei einem Rechtsftreite der in § 42 bezeichneten Art be- 
teiligt ist, hat, wenn er nicht im Kanton Zürich wohnt, dort ein 
Domizil zu verzeigen, in welchem alle für ihn bestimmten Anzeigen 
und Ladungen rechtlich gültig abgegeben werden können. 

Unterläßt er dies, so wird von Rechtswegen angenommen, daß 
er die Kanzlei des Obergerichtes des Kantons Zürich als sein 
Domizil bezeichnet habe. 

VII. Statutenänderung. Liquidation. 

§ 44. 
Die gegenwärtigen Statuten können jederzeit einer totalen oder 
partiellen Revision unterworfen werden. Sowohl hiefür als für Be- 
schlüsse über Liquidation der Gesellschaft kommen die Bestimmungen 
der §§ 15 und 16 zur Anwendung. 

VIII. Übergangsbestimmungen. 

§ 45. 

In Abweichung von § 23 dieser Statuten besteht der Ver- 
oweit er durch die Generalversammlung zu 






wählen ist, für einmal ans den folgenden bisherigen Mitgliedern 
der Verwaltungsräte der Schweiz. Nordostbahn und der Schweiz. 
Centralbahn und es kommen dieselben mit dem Tage der ordentlichen 
Generalversammlung des einem jeden beigesetzten Jahres in Austritt: 
A. Vö'geli-Bodmer, Oberst, in Zürich . . - 1894 
Hans Pestalozzi, Stadtpräsident, in Zürich . . 1894 
u. s. w., sämtliche Mitglieder des Verwaltungsrates 
der N. 0. B., außer dem von der Regierung des 
Kts. Zürich ernannten Hrn. Grob. 
Dr. J. J. Vischer, Präsident in Basel . . . 1893 
R. v. Sinner, Oberst, in Bern . 1894 

u. s. w., sämtliche nicht von den Regierungen ge- 
wählte Mitglieder des Verwaltungsrates der S. C. B. 
Präsident des Verwaltungsratcs für die Zeit bis und mit der 
ordentlichen General Versammlung 1894 ist Herr Nationalrat Dr. Bach- 
mann in Frauenfeld, von diesem Tage an bis und mit der ordent- 
lichen Generalversammlung 1895 Herr Dr. J. J. Vischer in Basel; 
in letzterer Generalversammlung wird sodann das Präsidium bis 1896 
neu bestellt. 

Für die im Jahre 1893, 1894 und 1895 in Austritt kommenden 
Mitglieder werden Erneuerungs- bezw. Ersatzwahlen nur bis zur 
ordentlichen Generalversammlung des Jahres 1896 getroffen und in 
dieser sodann sämtliche von der Generalversammlung zu ernennende 
Mitglieder neu gewählt, worauf der ordentliche, in § 24 dieser 
Statuten vorgesehene Turnus platzgreift, indem die schon nach 2 
Jahren in Austritt kommenden Mitglieder zum ersten Mal durch 
das Los bezeichnet werden. 

Es wäre wohl verfehlt, persönliche und sachliche Rücksichten 
da nicht walten zu lassen , wo es ohne große Inkonveni- 
enzen geschehen kann. Darum sehen wir vor, den ersten Ver- 
waltungsrat der fusionierten Gesellschaft für einmal so zu bilden, 
daß den bisherigen Mitgliedern des Verwaltungsrates der N. 0. B. 
einfach noch die bisherigen Mitglieder des Verwaltungsrates der 
8. C. B. und daneben selbstverständlich noch die vom Bundesrat 
und den Kantonsregierungen neu zu wählenden Abgeordneten in 
den neuen Verwaltungsrat beigefügt werden, und zwar unter all- 
seitiger Aufrech thaltun g der gegenwärtigen Amtsdaucr eines jeden 
Einzelnen. Eine Gesamterneuerung der Behörde hätte also erst 
im Jahre 189C stattzufinden und es würde von jenem Zeitpunkt 
an der regelmäßige Turnus (mit Erneuerung je der Hälfte alle 



2 Jahre) piatzgreifen. Für diese Übergangsperiode würde auch das 
Präsidium zuerst für 1 Jahr dem bisherigen Präsidenten der N. 0, B. 
und sodann für ein folgendes Jahr dem bisherigen Präsidenten der 
S. C. B. übertragen. 

Wir wollen jedoch nicht unterlassen, beizufügen, daß es uns 
viel einfacher und auch — mit Bücksicht auf die große Umge- 
staltung, welche die Verhältnisse beider Gesellschaften durch eine 
Fusion erfahren — richtiger erscheinen würde, wenn die Mitglieder 
beider Verwaltungsräte auf den Moment des definitiven Zustande- 
kommens der Fusion (Artikel 9 des Fusions Vertrages) ihr Mandat an 
die Gesellschaft zurückgeben würden, so daß mit der Sehlußnahme 
betreffend definitive Vollziehung der Fusion auch die Verwaltungs- 
behörde durch die Generalversammlung neu zu bestellen wäre. 



§46. 

In Abweichung von § 40 dieser Statuten bestellt die Revisions- 
kommission für einmal aus den Herren 
Dr. J. Ryf, Rechtsanwalt in Zürich 

u. s. w. sämtliche bisherige Mitglieder und Suppleanten der 

Revisionskommissionen der N. 0. B. und S. C. B. 

mit Amtsdauer bis zur ordentlichen General Versammlung des Jahres 

1896, in welcher die Kommission nach Vorschrift von § 40 neu 

bestellt wird. 

Analoge Erwägungen, wie ad S **>■ 

§ 47. 

Den bisherigen Mitgliedern der Direktionen der S. C. B. und 
der N. 0. B. steht es frei, zu ihren bisherigen Anstelluogsbedingungen 
und auf die Zeit ihrer gegenwärtigen Amtsdauer in die Direktion 
der fusionierten Gesellschaft überzutreten. 

Was die Direktoren der beiden Gesellschaf ton anbetrifft, so 
empfiehlt es sich auch hier, dieselben, so weit sie es wünschen, 
ohne weiteres auf die Dauer und zu den Konditionen ihres gegen- 
wärtigen An stell ungs Verhältnisses in die Direktion der fusionierten 
Gesellschaft zu übernehmen. Wird die Direktion der fusionierten 
Gesellschaft in Folge dessen im Anfange auch stärker, als sie es 
in der Folge unter normalen Verhältnissen zu sein braucht, so ist 
nicht zu vergessen, daß die Übergangsperiode auch vermehrte Arbeit 
bringt und eine persönliche Vermittlung der Traditionen der beiden 
alten Gesehäftsleitungen in eine neue ebenfalls ihre großen Vorzüge hat. 
Werden auf diese Weise eine Zeit lang gewisse Dienstzweige 
noch durch zwei Direktoren neben einander geleitet, statt wie später 
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nur durch einen, so hindert dies selbstverständlich nicht die so- 
fortige Verschmelzung der beiden bisherigen getrennten Bureaus 
dieser zwei Direktoren und wird sich daher der gro&te Teil der in 
Ausficht genommenen Ersparnisse gleichwohl in kurzer Zeit reali- 
sieren lassen. 



§ 48. 

Diese Statuten treten mit dem Tage ihrer Genehmigung durch 
dt-n schweizerischen Bundesrat in Kraft. 



I). Die Stellung des Hundes und der Kantone 
zur Fusion. 

a) Die Bundesgenehmigung und die Bedingungen, welche voraus- 
sichtlich daran geknüpft werden. 

Die formale Stellung, welche der Bund gegenüber der vorge- 
schlagenen Fusion einzunehmen hat, ist vom Bundesrate in seiner 
wiederholt zitierten Botschaft vom 9. Dezember 1889 betreffend die 
Jura-Simplon-Bahn wie folgt präzisiert worden: 

„Die Bundesbehörden haben nicht die Vereinigung der beiden 
„ Gesellschaften zu genehmigen; das Recht der Vereinigung in eine 
„neue Gesellschaft ist eine durch das Obligationenrecht den Aktien- 
gesellschaften eingeräumte privatrechtliche Befugnis, welche der Zu- 
stimmung der Staatsbehörden auch dann nicht bedarf, wenn es sich 
„um Eisenbahngesellschaften handelt. Ebenso sind die Vorbehalte, 
„welche das Gesetz an die Fusion und an die dadurch eintretende 
„Auflösung der alten Gesellschaften knüpft (0. 665 und 669), pri- 
„vatrechtlicher Natur. Insoweit der Staat nicht zivilrechtliche For- 
mierungen an die Gesellschaft zu stellen hat, besitzt er weder ein 
„Interesse, noch ein Recht, diese Vorbehalte geltend zu machen. 
„Selbstverständlich gilt diese Regel sowohl für die Bundes- als für 
„die Kantonalbehörden . . . 

„Wie der Akt derFusion im Allgemeinen, so sind auch 
„die von den Parteien vertraglich vereinbarten Beding- 
ungen derselben von der Staatsgenehmigung ausge- 
schlossen. 

„Die Kompetenz des Staates beschränkt sich auf das 
„bei jeder Fusion notwendig zur Ausübung kommende Recht der 




„Konzessionsübertragung und der Statutengenehmigung. 
„Beide Rechte sind staatshoheitlicher Natur und werden kraft 
„des Eisenbahngesetzes, das erstere von der Bundesversammlung, 
„(Art. 1 — 4 des Eisenbahngesetzes), das zweite von dem Bundesrate 
„(Art. 7 ibid.), beide unter Mitwirkung der Kantone, ausgeübt. Im 
„vorliegenden Falle handelt es sich also zunächst nur um die Frage, 
„ob die Konzessionsübertragung, nach dem Begehren der beiden Ge- 
sellschaften, von der Bundesversammlung auszusprechen sei. Hiebei 
„kommt zuerst die Erwägung in Betracht, daß der Bund berechtigt 
„ist, jede Konzession zu erteilen oder zu verweigern, und 
„daß ihm deshalb auch das Recht zusteht, die Bedingungen fest- 
zusetzen, unter denen er die Erteilung ausbrechen will. In dieser 
„Beziehung ist er nur an die von ihm selbst abzuwägenden 
„Interessen des Verkehrs und des öffentlichenWohls über- 
haupt gebunden. In diesen Grenzen sind die Vorbehalte und I 
„dingungen der Bundesversammlung vollkommen frei, gleichviel, ob 
„sie die Bestimmungen des Fusionsvertrages oder der Statuten odei 
„irgend ein anderes Gebiet beschlagen. Werden dadurch statutarische 
„Bestimmungen betroffen, wie wir dieses vorschlagen, so wird dadurch 
„das Recht des Bundesrates, die Statuten auch seinerseits zu prüfen 
„und über ihre Genehmigung zu entscheiden, in keiner Weise ver- 
„ kürzt. 

„Was die Mitwirkung der Kantone sowohl in Bezug auf die 
„Konzessionen als die Statuten anbetrifft, so ist darüber das Gesetz 
„vollkommen klar und zwar in dem Sinne, daß den Kantonen in 
„Bezug auf die Konzessioiiserteiluug allerdings nicht nur die Mit- 
„beratung bei den vorberatenden Verhandlungen und das Recht, ihre 
„Ansichten zu äußern (Art. 1 und 7 des Eisenbahngesetzes), sondern 
„auch ein förmliches Einspruchsrecht (Art. 4 ibid.), den Bundes- 
„behürden aber die endgültige Entscheidung<Art. 4 und 7) zusteht. 

„Wir haben wohl nicht nötig, auf die praktische Wichtigkeit 
„aller dieser Grundsätze aufmerksam 211 machen. Es ergiebt sich 
„aus denselben die Folgerung, daß mit der Konzessionsübertragung 
„der Bund keinerlei Genehmigung oder Garantie der in dem voi 
„gelegten Fusionsvertrag und den Statuten niedergelegten Vert 
„bestimmungen ausfpricht und daß daraus ihm gegenüber auch kei 
„andern als die aus der Konzessionsübertragung hervorgehendei 
„Rechte abgeleitet werden können. 



„Die Frage, in welcher Form der Bund die Bedingungen der 
„Konzessionsgenehmigimg und diese selbst auszusprechen habe, kann 
„in doppelter Weise gelöst werden, entweder so, daß der Bund die 
„alten Konzessionen als dahingefallen erklärt und der neuen Gesell- 
schaft eine einheitliche Konzession verleiht, oder indem er die alten 
„Konzessionen an die neue Gesellschaft überträgt und dieselben nur 
„soweit ändert, als dieses durch die aufgestellten Bedingungen not- 
wendig wird." 

Bekanntlich hat die Bundesversammlung, auf den Antrag des 
Bundesrates, bei Behandlung der Fusion der Jura-Simplon-Bahn den 
letztern Weg eingeschlagen, d. h. die bestehenden alten Konzessionen 
an die neue Gesellschaft übergetragen, dabei jedoch einige wesent- 
liche Änderungen angebracht, indem sie diese in die Form von Be- 
dingungen kleidete, welche sie an die Konzessionsübertragung knüpfte. 
Es darf wohl angenommen werden, daß auch bei der Behandlung 
einer Fusion der S. C. B. und der N. 0. B. die Bundesbehörden 
formell in gleicher Weise verfahren werden, wie s. Z. bei der J. S.- 



Was die materiellen Gesichtspunkte anbetrifft, von welchen 
der Bund bei der Genehmigung der Fusion resp. der erforderlich 
werdenden Übertragung der Konzessionen der S. C. B. an die N*. 0. B. 
ausgehen dürfte, so ist wohl anzunehmen, daß der Bundesrat, wie 
die Fusion der Jura-Siniplou-Bahn, so auch eine Fusion der S. C. B. 
und N. 0. B. mit Rücksicht auf die sehr bedeutenden verkehrs- 
politischen Vorteile, welche daraus resultieren werden, lebhaft be- 
grüßen werde als „einen wesentlichen Schritt zur Vereinheitlichung 
„des Eisenbahnwesens und zur Beseitigung der vielköpfigen Ver- 
waltung unserer Bahnen, welche so oft der Hemmschuh für die 
„Einführung der vom Bunde angestrebten Verbesserungen ist und 
„die Thätigkeit der Aufsichtsbehörde so sehr kompliziert, erschwert 
„und oft ganz lahm legt." 

Ist sonach von vorneherein zu erwarten, daß die Stellung des 
Bundes gegenüber der Fusion eine wohlwollende, die Vereinigung 
begünstigende sein werde, so lassen andere Stellen der zitierten 
bundesrätlichen Botschaft keinen Zweifel darüber, daß der Bund jede 
Gelegenheit wahrzunehmen bestrebt ist, um seine Rechte und Befug- 
nisse zu erweitern. Wir meinen insbesondere folgende Stelle der 
Botschaft : 



„Die Forderung, daß durch die Fusion sowohl die 
„politische Stellung des Bundes, als namentlich auch die volkswirt- 
schaftlichen Interessen des Landes gefördert werden, ist in unsern 
„Augen eine ganz selbstverständliche Bedingung der Zustimmung von 
„Seite der Bundesbehörden. . . . Ware es anders und beschränkte 
„sich der Bund auf die formale Genehmigung der Fusion, so würde 
„er damit an seiner eigenen Abdikation arbeiten." 

In der That hat der Bund die Fusion der Jura-Simplon-Bahn 
keineswegs blos „formal genehmigt", sondern an die nachgesuchten 
Konzessionsübertragungen eine Reihe von Bedingungen geknüpft, 
welche sich teils als eine sehr wesentliche Erweiterung seiner Rechte, 
teils als für den Verkehr wichtige Errungenschaften charakterisieren. 

Der großen Bedeutung wegen lassen wir den „Bundesbeschluß 
betreifend Übertragung der Konzessionen der westschweizerischen 
und Simplon-Bahn, der Jura-Bern-Luzern-Bern und der Bern-Luzern- 
Bahn an die vereinigte Gesellschaft der beiden erstgenannten Bahnen 
(Jura-Simplon-Bahn)", vom 17./19. Dezember 1889 nachstehend 
wörtlich und im Zusammenhange folgen: 

Art. 1. 
„Die nachfolgenden Konzessionen 
„a. der westschweizerischen und Simplonbahn, 
„b. der Jura-Bern-Luzern-Bahn, 
„c. der bernischen Staatsbahn Bcm-Luzern, 
„werden an die unter dem Namen Jura-Simplon-Bahn durch Ver- 
einigung der beiden ersten Bahnen gebildete neue Gesellschi 
„übertragen : 

(Folgt Aufzählung der 26 verschiedenen Konzessionen.) 

Art. 2. 

„Diese Konzessionsübertragung wird an folgende Bedingung 
„und Vorbehalte geknüpft: 

„I. Die Rechnungen und Bilanzen der neuen Gesellschaft sin 
„nach den Vorschriften des Obligationenrechtes und Eisenbahn- 
„rechnungsgesetzes aufzustellen und es hat der Bundesrat zu diesem 
„Zwecke mit der Gesellschaft im Sinne der Art. 1 und 2 der Über- 
gangsbestimmungen des genannten Gesetzes vom 21. Dezember 1883 
„in Unterhandlung zu treten, wobei insbesondere 
„sation der Genußscheine zu sorgen ist. 
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„II. In Bezug auf den Rückkauf der sämtlichen durch diesen 
„Beschluß an die neue Gesellschaft übergehenden Linien werden 
„folgende Bestimmungen aufgestellt: 

„a. Der Bund hat das Recht, die Gesamtheit aller Linien der 
„fusionierten Gesellschaft zurückzukaufen. 

„b. Der Rückkauf kann frühestens auf 1. Mai 1903 und von da 
„an jederzeit erfolgen, wenn er der Gesellschaft jeweilen 
„drei Jahre vorher angekündigt wird. 

„c. Durch den Rückkauf geht das Eigentum aller Linien samt 
„dem Betriebsmaterial, den Gebäulichkeiten und den Vor- 
nräten an den Bund über. 

„d. Der Kaufpreis wird nach dem durchschnittlichen, auf der 
„Gesamtheit der Linien erzielten Reinertrage derjenigen 
„10 Kalenderjahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem 
„der Rückkauf angekündigt wird, vorausgehen, er beträgt 
„den 25fachen Wert des Reinertrages, wenn der Rückkauf 
„innert den Jahren 1903— 1918 stattfindet, den 22'/afachen 
„Betrag innert den Jahren 1918—1933, den 20fachen innert 
„den Jahren 1933—1948 und den 17 l / B fachen von 1948 
„bis zum Erlöschen der Konzession. 

„In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht we- 
niger als die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden 
„Einrichtungen betragen, jedoch unter Abzug des Betrages 
„des Erneuerungs- und des Reservefonds. 

„Sollte die Bahn dem Bund nicht in vollkommen be- 
„friedigendem Zustande abgetreten werden, so ist ein ver- 
hältnismäßiger Betrag an der Kaufsumme dafür in Abzug 
„zu bringen. 

„e. Mit dem Jahre 1957 erlöschen sämtliche Konzessionen der 
„vereinigten Gesellschaft und es wird der Bimd, insofern 
„der Rückkauf auf diesen Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die 
„Bedingungen einer neuen Konzession festsetzen. 

„f. Insofern der Bund den Bau der Linie von Brieg bis an 
„die italienische Grenze beschließt, hat er das Recht, auf 
„einjährige Kündigung hin den Rückkauf schon auf den 
„1, Mai des Jahres 1893 und eines jeden der bis zum 1. Mai 
„1903 darauffolgenden Jahre zu verlangen. Der Kaufpreis 
.wird nach dem 25fachen Wert des durchnittlichen Rein- 



„ertrages derjenigen zehn Jahre bestimmt, die dem Kün- 
„digungsjahr vorausgehen, darf aber nicht weniger, als 
„nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Einrichtungen, 
„jedoch unter Abzug des Betrages des Erneuerungs- und 
„Reservefonds, betragen, 
„g. Streitigkeiten die über den Rückkauf und damit zusammen- 
hängende Fragen entstehen, werden durch das Bundes- 
„gericht entschieden. 
„h. Die Rückkaufsbestimmungen aller unter Art. 1 dieses Be- 
schlusses aufgeführten Konzessionen und der zugehörigen 
„Bundesbeschlüsse werden, soweit sie das Rüekkaufsrecht 
„des Bundes betreffen, als erloschen erklärt. 
„III. Der Schlußsatz des Art. 15 der Statuten wird in folgender 
„Weise abgeändert: 

„Aktien, welche im Besitz des Bundes oder der Kantoi 
„sind, werden von dieser Beschränkung nicht betroffen, 
„IV. Dem Bundesrate ist die Befugnis einzurä innen, vier Mil 
„glieder des Verwaltungsrates der Gesellschaft zu ernennen. D> 
„Art. 20 der Statuten ist in diesem Sinne abzuändern. 

„V. Für sämtliche Normalbahnen der fusionierten Gesellschaft 
„müssen die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitlicher 
„Grundlage erstellt werden. Die Taxen dürfen im allgemeinen nicht 
„höher sein als diejenigen, welche dermalen auf dem Netz der Ji 
„Bern-Luzern-Bahn erhoben werden. 

„Der Bezug der Einschreibgebühren ist nicht weiter gestattet. 
„ . . Die Genehmigung der Tarife ist dem Bundesrate vorbehalten. 
„Die sämtlichen auf die Normalbahnen bezüglichen Tarifbestim- 
„mungen der in Art. 1 aufgeführten Konzessionen erlöschen, sobald 
„die der Genehmigung des Bundesrates vorbehaltenen neuen Tarife 
„festgestellt sein werden. 

„VI. Die mit Rücksicht auf die Finanzlage der Gesellschaft der 
„westschweizerischen und Simplon - Bahn durch den Bundesrats- 
„beschluß vom 1. November 1887 zugesicherte Subvention an die 
„Kosten der Nachtzüge zwischen Genf und Bern fällt mit dem Schlui 
„des laufenden Jahres dahin. 

Art. 3. 
„Der Bundesrat ist mit dem Vollzug dieses Beschlusses bi 
„auftragt." 
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Wir halten nun dafür, daß, was bei der Fusion der Jura-Simplon- 
Bahn recht war, bei einer Fusion der Central- und Nordostbahn nur 
billig sein würde, m. a. W. daß der Bund an eine Fusion der 
Central- und Nordostbahn keine schwereren Bedingungen knüpfen 
werde, als s. Z. an die Fusion der J. S.-Bahn. Anderseits glauben 
wir, daß die Aktionäre der S. C. B. und der N. 0. B. sich auch die 
gleichen Bedingungen würden gefallen lassen können, wie s. Z. die 
Aktionäre der S. 0. S. und J. B. L., soweit wenigstens die 
Vorausfetzungen für diese Bedingungen die gleichen sind, 
wie s. Z. bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn. 

Prüfen wir daher speziell jede einzelne Bedingung, welche der 
Bund an die Genehmigung der Fusion der Jura-Simplon-Bahn ge- 
knüpft hat, von dem Gesichspunkte aus, ob dieselbe auch bei einer 
Fusion der S. C. B. und N. 0. B. gerechtfertigt wäre, oder nicht: 

ad Art 2, Ziff. I des Bundesbeschlusses betr. die J. -S-Bahn. 
Die Bedingung, daß die Rechnungen und Bilanzen der fusionierten 
Gesellschaft nach den Vorschriften des Obligationen-Rechtes und des 
Rechnungsgesetzes aufzustellen seien, ist eine selbstverständliche. Auch 
dagegen wäre an und für sich nichts einzuwenden, daß der Bundesrat 
mit der Gesellschaft im Sinne von Art. 1 und 2 der Übergangs- 
bestimmungen zum Rechnungsgesetz in Unterhandlung trete, um die 
Amortisation der aus der Bilanz zu entfernenden Posten zu ordnen. 
Wir sehen jedoch deshalb keinen Stoff zu solchen Unterhandlungen 
voraus, weil wir es als selbstverständlich betrachten, daß bei einer 
Fusion die beiden Conti „Zu amortisierende Verwendungen" der 
S. C. B. und der N. 0. B. einfach zusammengeworfen werden und 
daß — da bei beiden Gesellschaften die Aniortisationsfrist seit 1888 
die nämliche ist, nämlich 29 Jahre von 1884 an, ■ — auch die jähr- 
liche Amortisationsleistung der fusionierten Gesellschaft identisch 
sein wird mit der Summe der jährlichen Amortisationen der beiden 
bisherigen Gesellschaften. Genußfcheine, wie sie bei der Fusion der 
J. S. geschaffen wurden und deren Amortisation daher neu zu ordnen 
war, kommen bei der von uns projektierten Fusion nicht in Frage; 
es wird daher der Konto „Zu amortisierende Verwendungen" durch 
die Fusion — abgesehen von der Zusammenlegung — in keiner 
Weise verändert und bedarf es deshalb auch keiner eigentlichen 
Neuordnung der Amortisationsverhältnisse. 
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ad Art. 2, Ziff. 11 des Bundesbeschlusses betr. die J.-S.-Bakn. 
Mit Bezug auf die Neuordnung der Riickkaufsverhältnisse gieng 
der Bundesrat nach der Botschaft vom 9. Dezember 1889 von ft 
genden Erwägungen aus: 

„Bekanntlich wird nicht die Gesamtheit der Linien eines Eisen- 
bahnnetzes zurückgekauft, sondern es müssen die Teilstücke, welche 
„den Gegenstand jeder einzelnen Konzession bilden, nach den in den 
„letzteren enthaltenen Bestimmungen erworben werden. Wir haben 
„schon mehrmals Gelegenheit gehabt, den schweren Nachteil hervor- 
zuheben, der sich aus dieser Tatsache ergibt. Es gibt kaum noch 
„einen zweiten Staat, der den Rückkauf der Eisenbahnen für sich 
„so ungünstig gestaltet hat, wie die Eidgenossenschaft. Die Ver- 
„anlassung dazu lag in dem Umstände, daß die Konzessionen ursprüng- 
„lich von den Kantonen erteilt wurden. Als dieses Recht an den 
„Bund übergieng, trat leider in Bezug auf die materiellen Rüekkaufs- 
„be Stimmungen keine Änderung ein. Das alte System wurde mit 
„voller Absicht beibehalten, „„weil durch dasselbe die Gründung 
„neuer Unternehmungen vom Bunde ebenso sehr zu begünstigen sei, 
„als dieses in den verwichenen zwanzig Jahren seitens der Kantone 
„der Fall war 1 " 1 , und ferner mit Rücksicht darauf, „„daß die Be- 
werber um neue Konzessionen im Allgemeinen nicht schlechter ge- 
stellt werden sollten, als die Inhaber der vor dem 1. Januar 1873 
„erteilten"" (Botschaft des Bundesrates vom 18. Juli 1873, Bundes- 
„blatt 1873, Band II, Seite 1145). Von diesen Bestimmungen ist 
„diejenige über den Erwerbspreis der Bahnen geradezu verhüngnis- 
„voll. Steht der 25fache Durchschnittsertrag einer einzelnen Linie 
„unter den Baukosten, so sind die letztern als Kaufpreis zu be- 
fahlen ; überschreitet aber der Ertrag 4 % des Baukapitals, so wird 
„der 25fache Wert des Mehrertrages zum Kaufpreis zugeschlagen. 
„Auf diese Weise muß der Bund, für eine schlecht oder gar nicht 
„rentierende Bahn einen Preis entrichten, der ihm durch den Ertrag 
„nicht verzinst wird, und bei dem Erwerb eines ganzen Netzes, das 
„aus abträglichen (mehr als 4% abwerfenden) und aus unabträg- 
„lichen Linien besteht, wird also der 4°/oige Zins der Gesamtkauf- 
„summe stets höher sein, als der Ertrag des ganzen Netzes .... 

„Bei der großen Verschiedenheit, welche in Bezug auf den 
„Reingewinn zwischen den verschiedenen einzelnen Linien der 
„in Frage kommenden Gesellschaften besteht, ist es kein Zweifel, 
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„daß der Rückkauf des fusionierten Netzes auf Grund der Konzes- 
sionen für den Bund von größtem Nachteil sein müßte. Heute bietet 
„sich die Gelegenheit, dieser Gefahr zu begegnen: die beiden Ge- 
sellschaften finden es in ihrem Interesse sich zu vereinigen, und 
„bedürfen hiezu der Bewilligung des Bundes. Bei dieser Bewilligung 
„hat der Bund auch seine Interessen zu wahren und zu diesen ge- 
hört in erster Linie eine billige und gerechte Gestaltung der 
„Rückkaufsverhältnisse, in der Weise, daß der Preisberechnung der 
„Reinertrag der sämtlichen Linien, aus welchen die fusionierte 
„Gesellschaft im Zeitpunkt des Rückkaufes besteht, zu Grunde ge- 
nlegt wird. Über die Berechtigung dieser Forderung kann kein 
„Zweifel walten ; jede Fusion setzt eine Konzessionsübertragung voraus, 
„und diese steht innert den Grenzen der öifentlichen Wohlfahrt in 
„dem freien Willen der Bundesbehörden. 

„Wenn heute der Bund diesen Standpunkt einnimmt und dem- 
gemäß seine Bedingungen stellt, so werden dadurch keinerlei er- 
„worbene Rechte verletzt, selbst wenn man in unzulässiger Weise 
„annehmen wollte, daß durch die Konzessionsbestimmungen zwischen 
„dem Bund und den Gesellschaften privatrechtliche Verpflichtungen 
„begründet worden seien. Der Bund trifft an den bestehenden Kon- 
zessionen keine Änderung und verletzt durch die Forderungen, 
„welche er der neuen Gesellschaft gegenüber stellt, keine Rechte 
„der jetzigen Konzessionäre, denen es freisteht, das bisherige Ver- 
„hältnis fortzusetzen, insofern sie die Fusion unter den neuen Be- 
dingungen als nachteilig betrachten. Diese Bedingungen will der 
„Bundesrat darauf beschränken, daß der Rückkauf sich auf das ge- 
samte Netz erstrecken und der Reinertrag der sämtlichen Linien 
„maßgebend sein soll. Selbstverständlich müssen in diesem Falle 
„die verschiedenen jetzigen Rückkaufstermine der einzelnen Linien 
„dahinfallen und wir schlagen vor, den ersten Riickkautstermin für 
„das ganze Netz auf den 1. Mai 1903 zu bestimmen und die fol- 
genden auf den gleichen Tag der Jahre 1918, 1933, 1948 und 
„1957 anzusetzen." 

Mit diesem letzten in der Botschaft enthaltenen Vorschlage, die 
Rückkaufstermine zu echelonnieren und dem Bunde, sofern er auf 
den nächsten Rückkaufstermin, 1. Mai 1903, von seinem Rechte 
keinen Gebrauch macht, dieses Recht erst wieder auf den 1. Mai 
1918 zu gewähren, stimmte nun aber schon der der Botschaft bei- 



gegebene Entwurf eines Bundesbeschlusses nicht, indem schon 
diesem proponiert wurde: „Der Rückkauf kann frühestens auf di 
„1. Mai 1903 und von da an jederzeit erfolgen, wenn er d< 
„Gesellschaft jeweilen drei Jahre vorher angezeigt wird." 

So wurde denn auch von der Bundesversammlung beschlossen; 
der Bund hat sich daher durch diesen Beschluß der Bundesver- 
sammlung vom 17. /19. Dezember 1889 das Recht vorbehalten, 
die Gesamtheit aller Linien der Jura-Simplon-Bahn auf l.Mai 
1903 und von da an auf jeden beliebigen Zeitpunkt zurückzu- 
kaufen, wenn er dies der Gesellschaft jeweilen drei Jahre vorher 
ankündigt, und es wird die Rüekkaufsiumme dabei nach dem durch- 
schnittlichen, auf der Gesamtheit der Linien erzielten Reinerträge 
derjenigen zehn Jahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem ge- 
kündigt wird, vorausgehen; immerhin darf der Rückkaufspreis nie] 
weniger als die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Ein- 
richtungen betragen, jedoch unter Abzug des Betrages 
neuerungs- und Reservefonds. 

Sind nun die Verhältnisse bei einer Fusion der S. C. 
und der N. 0. B. die gleichen, wie bei der Fusion der J. S.- 
Bahn und rechtfertigen sie daher auch die gleichen Mo- 
difikationen der bisherigen konzessionsmäßigen Rechte 
der S. C. B. und N. 0. B- hinsichtlich des Rückkaufes, wie 
s. Z. bei der Fusion der J.-S. Bahn? 

Um diese Verhältnisse mit aller Objektivität und Gründlich- 
keit erörtern zu können, geben wir in den Tabellen III a — d vorab eine 
Zusammenstellung der Rückkaufsbe Stimmungen, wie sie in den 62 
verschiedenen Konzessionen enthalten sind, auf welchen die Bahn- 
anlagen der S. C. B. und N. 0. B. einschließich der Gemeinschafts- 
linien beruhen. Dabei beschränken wir uns auf eine Wiedergabe 
der für den Rückkauf durch den Bund maßgebenden Bestimmungen 
und treten auf die für das Rückkaufsrecht der Kantone geltenden 
Vorschriften nicht näher ein, weil die heutigen Verhältnisse einen 
Rückkauf der Eisenbahnen durch die Kantone faktisch als ausgeschlossen 
erscheinen lassen und nur ein Rückkauf durch den Bund in Betra< 
zu ziehen ist. 

Prüfen wir nun an Hand dieser Tabellen die einzelnen Bestim- 
mungen des Bundesbeschlusses, durch welchen für den Rückkauf der 
J. S.-Bahn neue Vorschriften aufgestellt wurden! 
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ad Art. 2, Ziff. IL, litt, a des Bundesbescklusses betr. Fusion 
der J. S. B: „Der Bund hat das Recht, die Gesamtkeit aller Linien 
der fusionierten Gesellschaft zurückzukaufen." 

Es ist durchaus begreiflich, wenn der Bund auch bei einer 
Fusion der S. C, B. und N. 0. B. dieses Begehren stellt, und wenn 
dasselbe seitens der sich fusionierenden Gesellschaften erfüllt werden 
kann, ohne daß sie sich dadurch schädigen, so ist diese Zusammen- 
legung der Konzessionen auch für die Bahngesellschaften wünsch- 
bar, indem dadurch die getrennte Rechnungsführung derselben nach 
den einzelnen Rückkaufsobjekten vermieden wird. Ohne eine solche 
Zusammenlegung der Konzessionen konnten nämlich die S. C. B. und 
N. 0- B. zur Führung folgender separate)' Frtragsrechnungen ange- 
halten werden: 

a. Die S. C. B. (laut Geschäftsbericht pro 1889, Anlage, Seite 2)r 

1) für die Linien Basel-Olten-Bern-Thun-Scherzligen, Bern- 
ThÖrishaus, Olten-Aarau, Aarburg-Luzern, Herzogenbuch- 
see-Solothurn-Biel und Pratteln-Schweizerhalle ; 

2) für die Linie Basel-St. Ludwig : 

3) „ „ Basler Verbindungsbahn ; 

4) „ „ Linie Olten-Solothurn-Lyß (Gäubahn); 

5) „ „ „ Suhr-Aarau; 

6) „ „ „ Suhr-Zofingen. 

b. Die N. 0. B. (laut Geschäftsbericht pro 1888, S. 11); 

1) für die Linie Aarau-Zürieh-Roinanshorn, Rorschach-Kon- 
stanz und Turgi-Waldshut ; 

2) für die Linie Winterthur-Schaffhausen ; 

3) „ „ „ Örlikon-Bülach und Oberglatt-Dielsdorf; 

4) „ ., „ Winterthur-Weiach ; 

5) „ „ „ Weiach-Koblenz ; 

6) „ „ „ Zürich-Ziegelbrücke-Glarus ; 

7) „ „ „ Enretikon-HinweU; 

8) B „ „ Winterthur-Etzweilen-Ramsen (Schweizer- 

grenze), Etzweilen-Konstanz und Emmis- 
hofen-Kreuzhngen ; 

9) „ „ „ Aarau-Suhr ; 

10) „ „ , Sulgen-Goßau ; 

11) „ „ „ Kantonsgrenze bei Otelfingen-Wettingen; 
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12) für die Linie Effretikon-Otelfingen, Wettingen-Suhr 

Seebach-Örlikon ; 

13) , „ n Niederglatt-Otelfingen (Kantonsgrenze) ; 

14) „ „ „ Glarus-Lintthal ; 
16) » „ , 




Hiezu kommen ferner separate Rechnungen für ( 
neuen Linien: 

16) Dielsdorf-Niederweningen ; 

17) Zürich-Rappersweil ; 

18) Etzweilen-Schaff hausen ; 

19) Eglisau-Schaffhausen ; 

20) Thalweil-Zug, gemeinsam mit Altstetten-Zug-Luzern. 
Dazu fügen sich endlich noch die separaten Rechnungen über 

die Gemeinschaftsbahnen : 

1) Aargauische Südbahn (und zwar wiederum separat für 

a. Ruppersweil-Oberrüti, Brugg-Hendschikon und Roth- 
kreuz-Immensee auf Schwyzer Gebiet; 

b. Oberrüti-Rothkreuz-Immensee aufLuzerner und Zuger 
Gebiet) ; 

2) Wohlen-Bremgarten ; 

3) Bözbergbahn; 

4) Koblenz-Stein; 
sodaß die beiden Gesellschaften zusammen mit Hinsicht auf den 
Rückkauf zur Aufstellung von mindestens 30 verschiedenen Ertrags- 
rechnungen veranlaßt werden können. Es hegt auf der Hand, was 
für eine Unmasse von Komplikationen und unproduktiver Arbeit 
hiemit verbunden ist, sodaß gewiß auch die Bahngesellschaften es 
nur begrüßen können, wenn sie dieser Aufstellung getrennter Er- 
tragsberechnungen definitiv enthoben werden. Darum hat auch die 
S. C. B. mit dem Bunde bereits eine — zur Stunde allerdings noch 
nicht in Kraft getretene — Vereinbarung getroffen, wonach als 
nächster offener Rückkaufsternün für ihre sämtlichen eigenen Linien 
und für ihre Anteile an den Gemeinschaftsbahnen der 1. Mai 1903, 
als nächster Kündigungstermin demgemäß der 30. April 1898 fest- 
gesetzt wurde. Vgl. Geschäftsbericht pro 1889, Seite 2, und Bei- 
lage zu demselben. Bei der N. 0. B. sind die daherigen Verhand- 
lungen noch zu keinem Resultate gediehen; diese Verhältnisse ein- 
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heitlich zu ordnen, ist auch bei der N. 0. B, wesentlich schwieriger, 
als es bei der 8. C. B. der Fall war. 

Eine genaue Prüfung der in den Tabellen lila — d reproduzierten 
Rückkaufsbedingungen ergiebt nämlich Folgendes: 

Bei sämtlichen schweizerischen Konzessionen der S. C. B. und 
der N. 0. B. mit Ausnahme derjenigen für die Linien 

Nr. 53 Etzweilen-Schaffhausen auf Schaffhauser Gebiet, 
Nr. 56 Tbalweil-Sihlbrücke-Zug und demgemäß jetzt auch 
Nr. 57, 58, 59 Altstetten-Zug-Luzern 
ist der Bestimmung, daß der Rückkaufswert für den nächsten, jetzt 
in Betracht fallenden Rückkaufsterimn dem 25-fachen Betrage des 
durchschnittlichen Reinertrages der der Kündigung vorangegangenen 
10 Jahre gleichkomme, beigefügt: 

„immerhin jedoch in der Meinimg, daß die Entschädigungstümme 
„in keinem Falle weniger, als das ursprüngliche Anlagekapital be- 
ntragen darf," 

(so bei den Konzessionen Nr. 1—12, 14—16, 18—34, 36—41, 
43, 44, 49—52, 60—62) 

oder aber: 

„immerhin in der Meinung, daß die Entschädigungslümme in 
„keinem Falle weniger als die nachgewiesenen erstmaligen Anlage- 
nkosten der bestehenden Einrichtungen, jedoch unter Abzug des 
„Betrages des Erneuern ngs- und Reservefonds betragen 
„darf," 

(so bei den Konzessionen 13, 17, 35, 45—47, 48, 53, 54.) 

Vom Reinertrag abzurechnen resp. den Betriebsansgahen beizu- 
rechnen sind nach allen schweizerischen Konzessionen diejenigen Be- 
träge, „welche auf Absehreibungsroclmmig getragen oder einem 
„Reservefond einverleibt werden". 

Wenn also bei einem vom Bunde auf den nächsten Rückkaufs- 
termin — der nicht für alle Linien auf den gleichen Tag fällt — 
zu bewerkstelligenden Rückkauf es sich heraus [teilt, daß der zu 4% 
kapitalisierte durchschnittliche Reinertrag einer Linie weniger als 
die nachgewiesenen erstmaligen Anlagekosten, d. h. weniger als die 
in der Bilanz unter „Bau-Konto" oder „Verwendungen zu Bauzwecken" 
figurierende Summe beträgt, so hat die Gesellschaft Anspruch auf 
eine dem „Baukonto" gleichkommende Entscliädigungsfumme am 
Platze des kapitalisierten Reinertrages. Im Interesse der Bahngesell- 




sehaften liegt also unbedingt die separate Ertragsberechnung der 
einzelnen Linien, indem sie dann bei einem eventuellen Rückkauf 
für die Linien, welche mehr als 4 / abwerfen, die Berechnung der 
Rückkaufsfumme nach dem Reinertrag, bei denjenigen Linien dagegen, 
welche weniger als 4% Reinertrag abwerfen, die Vergütung der 
Anlagekosten beanspruchen können. 

Warum hat mm gleichwohl die Jura-Simplonbahn anläßlich ihrer 
Fusion die vom Bunde gestellte Bedingung der Zusammenlegung 
sämtlicher Konzessionen angenommen und warum hat die S. C. B. in 
der bereits erwähnten Vereinbarung mit dem Bundesrate sich eben- 
falls dazu verstanden, ihre sämtlichen Konzessionen in der Weise 
vereinigen zu lassen, daß die Rückkaufsfumme nach dem durcl 
schnittlichen Reinertrag [des ganzen Netzes einschließlich der An- 
teile an den Gemeinschaftsbahnen berechnet werden soll? 

Was vorab die Jura-Simplon-Bahn betrifft, so konnte — 
sehen davon, daß bei der Fusion derselben so weitgehende Ziele 
( Krmöglichung des Baues des Simplontunnels etc.) verfolgt wurden, daß 
die Frage der Berechnung des Rückkaufswertes relativ weniger stark 
in's Gewicht fiel — die Verfügung der Bundesbehorden betreffend Zu- 
sammenlegung der sämtlichen Konzessionen für den Rückkauf um so 
eher angenommen werden, als auch trotzdem der Rückkaufswert der 
Unternehmung schwerlich nach dem kapitalisierten durchschnittlichen 
Reinertrag ausgemittelt werden wird, indem dieser sehr wahrschein- 
lich noch längere Zeit unter den Anlagekosten bleiben dürfte. Eine 
Berechnung des Rückkaufswertes der Jura-Simplon-Bahn auf Grund 
des durchschnittlichen Reinertrages des fusionierten Unternehmens 
in den beiden ersten Jahren 1890 und 1891 ergiebt nämlich blos 
einen Rückkaufspreis von ca. 250 Millionen Franken, während die 
Anlagekosten laut Bilanz vom 31. Dezember 1891 zirka 273 Millionen 
Franken betragen. Infolge dessen konnte es den Aktionären der 
Jura-Simplon-Bahn eher gleichgültig sein, daß für den Rückkauf ihre 
sämtlichen Konzessionen vereinigt wurden, zumal ihnen in Art. 2, 
litt, d, Absatz 2 des Bundesbeschlusses ausdrücklich zugesichert 
wurde: „In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht weniger als 
„die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Einrichtungei 
„betragen, jedoch unter Abzug des Betrages 
„Reservefondes". 
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Über die Gründe, welche den Verwaltungbrat der S. C. B. ver- 
anlagten, der Generalversamlung die Genehmigung des Vertrages 
mit dem Bundesrat betr. die Zusammenlegung der Konzessionen zu 
beantragen, spricht sicli die Beilage zum Geschäftsbericht von 1889 
im wesentlichen folgendermaßen aus: 

„Die rein theoretische Erwägimg" (daß eine separate Ertrags- 
berechnung der einzelnen Linien für die Gesellschaft vorteilhafter 
sei, weil diese dann eventuell die hohem Anlagekosten als Rück- 
kaufspreis beanspruchen könne) „ist aber für unsere Frage nicht 
„entscheidend, sobald es nach der Lage der Dinge dem Rückkunft']" 
„freisteht, die Übernahme einer einzelnen, weniger als 4°/° rentie- 
renden Linie gegen Bezahlung des Anlagekapitals abzulehnen und 
„nur die übrigen, besser rentierenden an sich zu ziehen. Nehmen 
„wir z. B. an, die Gäubahn und die Linie Aarau-Suhr-Zolingen würden 
„im Durchschnitt der betreffenden 10 Jahre nicht volle 4% des 
„Anlagekapitals abwerfen und wir wollten für diese Linien als Kauf- 
preis den Betrag des Anlagekapitals, für die übrigen aber den ftinf- 
,,undzwanzigla<:btm Ertrag verlangen, so konnte der Bund, ohne er- 
„ hebliche Nachteile zu riskieren, vorerst den Rückkauf auf das alte 
„Stammnetz beschranken und uns die Gäubahn nebst der Linie 
„Aarau-Subr-Zofingen auf so lange lassen, bis deren geringe Rendite 
„uns nötigen würde, selbst ganz ungünstigen Kaui'bedingungen uns 
„zu unterziehen. In Bezug auf solche Linien, welche einen geringern 
„Ertrag als 4 B /o abwerfen und nicht notwendig zum Betriebe unserer 
„Hauptlinien gehören, sondern dabei auch entbehrt werden können, 
„hat also eine separate Kitragsberechnung einen praktischen Wert 
„für uns nicht. Was dagegen unsere Hauptlinien, sowie die Basler 
„Verbindungsbahn imd die Strecke Basel -St. Ludwig betrifft, so 
„dürfen wir nach den bisherigen Erfahrungen als sicher annehmen, 
„daß deren durchschnittlicher Reinertrag, mit 25 multipliziert, durch- 
weg jedenfalls eine höhere Summe als den Betrag des Anlage- 
nkapitals erreichen werde." 

Wir gehen mit dieser Argumentation insofern nicht ganz einig, 
als wir es nicht für wahrscheinlich halten, daß der Bund die be- 
stehenden Bahnnetze nur stückweise kaufen werde, wenn er sich 
einmal zu einer Verstaatlichung überhaupt entschließt: schon aus 
politischen Gründen wird er immer versuchen müssen, alle Bahn- 
linien einer Gegend gleichzeitig zu erwerben; aber auch praktisch 
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würde er nicht geschickt verfuhren, wenn er den Gesellschaften nur 
die guten Linien abnehmen und ihnen die schlechten Linien belassen 
wollte, bis die Gesellschaften „mürbe geworden". Diese schlechten 
Linien werden die Gesellschaften, wenn der Bund die übrigen um 
den kapitalisierten Reinertrag zurückkauft, sehr wenig mehr kosten, 
die Gesellschaften würden also damit dem Bund vorausfichtlich eine 
viel intensivere Konkurrenz machen können, als dies der Bund gegen- 
über den im Besitze der Gesellschaften verbleibenden Linien zu thuu 
vermöchte; beispielsweise könnte die S. C.B., wenn sie nur noch die 
Gänbahn Olten-Biel besäße, die Tarife so stark reduzieren, daß auch 
der Bund fiir die Strecke Olten-Herzogenbuchsee zu einer sehr er* 
heblichen Tarif herahsefzung gezwungen werden würde, wodurch ihm 
ein bedeutenderer Schaden erwachsen müßte, als wenn er auch die 
Gäubahn um die Anlagekosten mit übernehmen würde. 

Immerhin begreifen wir, daß die S. C. B. so argumentieren konnte, 
wie es oben angeführt worden ist, weil sie sehr wenige Nebenlinien 
hat, vielmehr fast nur aus Hauptlinien besteht, die zwar relativ hol 
Anlagekosten erforderten, aber doch jede für sich, wie infolge dessen 
auch alle mit einander durchschnittlich mehr als 4% dieser Anlage- 
kosten rentieren. Dies dürfte sogar mit der Linie Aarau-Suhr-Zotiugen 
der Fall sein, welche die S. C. B. blos Fr. 800,000 (den kapitalisierten 
Betrag der an die N. 0. B. zu zahlenden jährlichen Entschädigung 
von Fr. 32,000) kostet. Auch sind sämmtliche Linien der S. C. B. 
(mit einziger Ausnahme ihres Anteils an der Koblenz-Stein-Bahn) 
schon seit längerer Zeit in Betrieb, sodaß die Berechnung nach dem 
Reinertrag wirklich einen zuverlässigen Maßstab fiir die Ermittlui 
des effektiven Verkehrsweites abgibt. 

Wesentlich anders liegen die Verhältnisse bei der N. 0. B. Dies 
Gesellschaft besitzt eine größere Anzahl von Nebenlinien, welcl 
zum Teil heute noch nicht 4 °/o rentieren dürften — obwohl sie, 
wie z. B. die alte Nationalbahnlinie, billig erworben worden sind — 
so daß die Interessen der Gesellschaft es gebieterisch verhingen, 
daß diese den konzessionsmäßigen Anspruch auf eventuelle Ver- 
gütung der Anlagekosten am Platze des kapitalisierten Reingewinn« 
aufrecht halte. Dazu kommt, daß in den nächsten Jahren noch eh 
Reihe neuer Linien eröffnet werden, die zwar mit der Zeit ebenfal 
eine 4% übersteigende Rendite liefern dürften, in den ersten, ge- 
rade für die Berechnung der Rückkaufsl'umme maßgeben' 
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den Jahren aber höchst wahrscheinlich einen geringem Ertrag 
abwerfen werden, dessen Kapitalisierung die Anlagekosten nicht zu 
decken vermöchte. 

Wenn also der Bund alle Linien der N. 0. B. nach dem durch- 
schnittlich auf allen Linien erzielten Reinertrag zurückkaufen könnte, 
so hatte er jedenfalls erheblich weniger zu bezahlen, als wenn er 
für diejenigen Linien, welche nicht volle 4% rentieren, die Anlage- 
kosten, auf den andern aber den kapitalisierten Reinertrag zu ver- 
guten hätte. 

Die Direktion und der Verwaltungsrat der N. 0. B. haben da- 
her aus leicht erklärlichen Gründen und namentlich mit Rücksicht 
auf die erst successive zu eröffnenden Morutoriimislinien sich bis heute 
noch nicht dazu verstehen wollen, in eine Zusammenlegung sämtlicher 
Konzessionen des Netzes zu willigen. Auch eine Fusion, sofem sie 
nur unter der Bedingung einer solchen Vereinigung der sämtlichen 
Konzessionen der S. C. B. und N. 0. B mit Berechnung des Rück- 
kaufswertes nach dem durchschnittlichen, auf der Gesamtheit der 
Linien erzielten Reinertrage sollte zu Stande kommen können, 
wird schwerlich möglich sein, sofern nicht die mit der Zusammen- 
legung der Konzessionen für die Aktionäre verbundenen Nachteile 
und Schädigungen durch ein vom Bunde in anderer Richtung zu be- 
ttelt igeudes Entgegenkommen wieder einigem™ Ken ausgeglichen werden, 
zumal die oben angeführte, aus der Zusammenlegung der Konzes- 
sionen der N. 0. B. resultierende ungunstige Folge für die Aktionäre 
auch bei der Zusammenlegung sämtlicher Konzessionen der S. C B. 
und N. 0. B. eintreten wird. Wir kommen hei Besprechung der 
übrigen von den Bundesbehörden anläßlich der Genehmigung der 
Fusion der Jura -Simplon- Bahn an den bisherigen Rückkaufsbe- 
stimmungen angebrachten Modifikationen auf diejenigen Punkte zu- 
rück, in welchen eine Ausgleichung der aus der Konzessionszusam- 
menlegung resultierenden ungünstigen Folgen stattfinden kann. Für 
einstweilen genügt es, hier zu konstatieren, daß mit Bezug auf diese 
Zusammenlegung der Konzessionen bei einer Fusion der S. C. B. und 
N. 0. B. die Verhältnisse wesentlich verschieden sind von den- 
jenigen, welche s. Z. hei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn vorlagen, 
daß also, wenn die insbesondere für den Bund höchst wünschens- 
werte Zusammenlegung der Konzessionen bei einer Fusion derS. C, B. 
und N. 0. B. als Bedingung aufgestellt werden will — und wir sind 




selbst auch der Ansicht, daß dies geschehen soll — in anderer I 
Ziehung dafür den Aktionären ein gewisses Äquivalent geboten v 
muß. 

ad Art. 2, Ziff. II, litt, b des Bundesbeschlusses betr. Fiu 
der J. S. B. „Der Rückkauf kann frühestens auf den 1. Mai 
„und von da an jederzeit erfolgen, wenn er der Gesellschaft jeweilen 
„drei Jahre vorher angekündigt wird." 

Die Erörterung über diese Bestimmung zerfällt in drei Unter- 
abteilungen : 

1) Soll auch bei der fusionierten S. C. B. undX. 0. B.der nächste 
Rückkaufstermin auf den 1. Mai 1903 fallen. 

2) Soll der Bund berechtigt sein, von diesem Tage an jederzeit 
auf dreijährige Kündigung hin den Rückkauf zu bewerkstelligen*/ 

3) Soll die Kündigungsfrist 3 Jahre, oder, wie in den alten 
Statuten vorgesehen, 5 Jahre betragen? 

ad 1- Von den 934 Kilom. des eigenen Netzes der Jura-Simplon- 
Bahn waren schon nach den alten Konzessionen (vgl. Eisenbahn- 
Statistik pro 1889) 855 Kilometer, nämlich das ganze Netz mit Aus- 
nahme der Broyethallinie Lyß-Palezieux auf 1. Mai 1903 resp, 
18. Juli 1903 rückkäutiich. Die Broyethallinie aber, für welche der 
1. Rückkaufstermin auf den 25. Aug. 1906 fiel, hätte der Bund leicht 
entbehren können, so lange er nicht auch deren Fortsetzung, 
Gäubahn erwerben konnte, für welche der nächste Rückkaufstermin 
ebenfalls auf 25. Aug. 1906 fällt. Für die Gesellschaft dagegen 
konnte die Broyethallinie allein nur geringen Wert haben, da sie 
hauptsächlich dem Güterverkehr dient und vom Bund, wenn er Be- 
sitzer der Konkurrenzlinien war, leicht hätte brachgelegt werden 
können. Endlich ist noch zu bemerken, daß im Jahre 1889, als der 
Bund die Zusammenlegung der sämtlichen Konzessionen der fusionierten 
Jura-Simplon-Bahn mit dem 1. Mai 1903 als dem nächsten Rück- 
kaufstermin verfügte, das ganze Bahnnetz der Jura-Simplon-Bahn 
längst fertig ausgebaut war und sich bereits seit längerer Zeit in 
Betrieb befand, die Eröffnung neuer Linien von irgendwie erheblicher 
Ausdehnung überhaupt nicht mehr zu erwarten war und bis zum 
I.Mai 1903 noch eine Frist von ca. 1 3 '/* Jahren zu Gebote stand, so daß 
anzunehmen war, daß, auch wenn der Bund den Rückkauf aut 1. Mai 
1903 bewerkstelligen und demgemäß am 1. Mai 1900 kündigen 
der kapitalisierte durchschnittliche Reinertrag der 10 Jahre 
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bis und mit 1899, doch den wirklichen Verkehrswert der Unter- 
nehmung repräsentiere — ganz abgesehen davon, daß, wie bereits 
oben auseinander gesetzt, für die Bestimmung des Rückkaufs wertes 
der J. S.-Bahn voraussichtlich nicht der Reinertrag, sondern die An- 
lagekosten in Betracht fallen dürften. ■ 

Wesentlich anders verhält sich die Sache bei der S, C. B. und 
N. 0. B. 

Von den 1174 Kilometern baulicher Länge, welche die beiden 
Unternehmungen, mit Einschluß der Gemeinschaftsbahnen und der 
erst noch zu eröffnenden neuen Linien der N. 0. B., zusammen aus- 
machen, fällt für 512 Kilometer, also für beinahe die Hälfte des 
ganzen Netzes, der nächste Rikkkanfstcrmin nach den gegenwärtigen 
Konzessionen später als auf den 1. bezw. 3, Mai 1903 (davon aller- 
dings 162,3 Kilometer bis Ende Dezember 1903). Darunter befinden 
sich sehr wichtige Linien, ohne welche der Betrieb des übrigen Netzes 
für den Bund wesentlich erschwert werden müßte, so z. B. die Aarg. 
Südbahn (nächster Rüekkaui'stenmn I.Mai 1909), die Gäubahn (25. Aug. 
1906), Örlikon-Bülach (1. Mai 1910), Zürich-Richtersweil (20. Juli 
1904), Richtersweil - Reichenburg- Ziegelbrücke-Näfels ( 1 . Eebr. 1 905), 
Altstetten-Zug-Luzern und Thalweil-Sihlbrikke-Zug (beide Linien zu- 
sammen rückkäutlich „frühestens auf den Zeitpunkt, in welchem die 
„Linie Thalweil-Zug 10 Jahre im Betrieb sein wird", also etwa auf 
1. Januar 1906) u.s. w. Ein Vorrücken des nächsten Rückkaufstermines 
auf 1. Mai 1903 für das ganze Netz würde also einerseits viel inten- 
siver in die bisherigen Kunze ssiousrcchte der Gesellschaften eingreifen, 
als dies bei der Fixierung des 1. Mai 1903 als nächsten Rückkaufs- 
termines für die gesamte Jura-Simplon-Bahn der Fall war, anderseits 
dem Bunde Vorteile usurpieren, die ihm nach den bisherigen Kon- 
zessionen keineswegs zukommen und auf welche er billigerweise auch 
keinen Anspruch machen kann. Die Stellung des Bundes ist dies- 
falls durch sein eigenes Verschulden eine um so schwierigere, als 
er bei Erteilung der Bundesgen ehmigung einzelner Konzessionen bezw. 
bei Erteilung der Konzessionen selbst seine Rechte und Interessen 
teilweise nur sehr ungeschickt wahrgenommen hat. So sind beispiels- 
weise nach den Konzessionen 14, 15 und 16 unserer Zusammenstellung 
die auf dem Gebiete des Kantons Aargau und des Kantons Schwyz 
gelegenen Strecken der Aarg. Südbahn nur entweder auf I.Mai 1909 
oder dann erst wieder auf 1. Mai 1924 rückkäutlich; die dazwischen 
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gelegene, vom Bunde konzessionierte Strecke auf dem Gebiete der 
Kantone Luzern und Zug dagegen ist laut Konzession No 16 nur 
auf 3. Mai 1903 oder dann wieder auf 3. Mai 1918 rückkäuflich : 
gleichwohl aber ist noch bestimmt, daß das Rück kaufsrecht nur geltend 
gemacht werden kann, wenn die ganze Südbabn in den Kautonen 
Aargau, Zug, Luzern und Schwyz den Konzessionären abgenommen 
wird. Diese letztere Bestimmung läßt sich mit den erwähnten ver- 
schiedenen Riickkaufsterminen, aufweiche sich die Bahngesellschaften 
steifen könnten, gar nicht in Einklang bringen. Ähnlich verhält 
es sich mit der linksufrigen Zürichseebahn (Konzessionen 30—34 
der Zusammenstellung), welche, soweit es die Strecke Zürich-Riehters- 
weil betrifft, nur entweder auf 20. Juli 1904 oder dann erst wieder 
auf 20. Juli 1919 rückkäuflich ist, während für die Strecke Richters- 
weil-Ziegelbrucke-Xäfds der nächste Rückkaufstermin auf den 1. Februar 
1905, der zweitnächste auf den 1. Februar 1920 fixiert und in den 
Konzessionen auch wieder gesagt ist, daG das Rückkaufsrecht nur 
für die ganze Strecke zugleich ausgeübt werden könne. Überhaupt 
ist es sowohl für den Bund als auch für die Bahngesellschaften höchst 
lästig, daß für die 62 Konzessionen der S. C. B. und N. 0. B. im 
Ganzen 19 verschiedene nächste Rückkaufstermine stipuliert 
sind und es ist geradezu unbegreiflich, daß die Bundesbehörde dies- 
falls bei der Genehmigung resp. Erteilung der Konzessionen nicht 
einheitlicher und rationeller verfahren ist, nachdem sie doch auch 
bei Genehmigung der von den Kantonen erteilten Konzessionen sich 
keineswegs als durch die von den Kantonen aufgestellten Rückkaufs- 
termine gebunden erachtet, sondern die letzteren wiederholt ziemlich 
willkürlich abgeändert hat. Der nächste Rückk.iufstermin für den 
Bund lallt nämlich auf 

Kilometer 
17. Juli 1901 für die Konzession Nr. 42 = 6,3 

26. Februar 1903 für die Konzessionen Nr. 39—41, 51, 52 = 
1. Mai 1903 für die Konzessionen No. 1 —9, 12, 13, 1 7, 

18—23, 25—27, 35, 43, 45, 47, 48, 54 = ca. 582,9 
3. Mai 1903 für die Konzession Nr. 16 = 7,4 

8. Juli 1903 „ „ „ „ 60, 61 = 48,i 

9. Septbr. 1903 „ „ „ „ 37, 38 = 22,7 
21. Dez. 1903 _ „ „ „62 =26 



Übertrag 777,u 



für die Konzessionen Nr. 28, 29 
1903 „ , „ „ 44, 46 



20. Juli 1904 
20. Dez. 1904 
30. Dez. 1904 
1. Febr. 1905 
ca, 1. Jan. 1906 
25. Aug. 1906 
1. Mai 1909 
1. , 1910 
1. „ 1915 



30, 49 

50 

36 

31—34 

56—59 

10, 11 

14, 15 

24 

53 

55 



B \ ca 



777,0 
47,2 
18,3 
26,8 
33 
4 
22,2 
32,6 
82,5 
54,9 
50,1 
20,1 

. 1,0 



ti.eb,eroB.»«g.) Zusammen 1173,8 

In diesen Wirrwarr durch Vereinbarung eines einheitlichen Rück- 
kaufstermines Ordnung zu bringen, ist gewiß in erster Linie von 
großem Vorteil für den Bund, in zweiter Linie kann eine solche 
Vereinbarung auch den Bahngesellschaften nur nützlich sein, welchen 
aber einstweilen die Mannigfaltigkeit dei Rückkaufstermine eine 
unter Umständen sehr gewichtige Waffe gegen die Rückkaufsbe- 
strebungen des Bundes in die Hand giebt. Es darf also unseres Er- 
achtens der Bund seinerseits den Bahngesellschaften wohl thunlicnst 
entgegen kommen, wenn er dadurch eine Vereinheitlichung des näch- 
sten Rückkaufstermines erzielen kann. 

Dazu kommt nun aber noch folgende sehr wesentliche Erwägung: 
Von den Linien des zu fusionierenden Netzes ist Dielsdorf- 
Niederweningen erst seit 1. August 1891, Koblenz-Stein erBt seit 
1. August 1892 im Betrieb; Zürich-Rappersweil, Egh'sau-Schaffhausen, 
Schaffhausen-Etzweden und Thalweil-Zug werden gar erst im Laufe 
der Jahre 1893 — 1895 dem Betriebe übergeben werden können, 
während die Betriebseröffnung dieser Linien s. Z. beiEin- 
gebung der bezüglichen Bauverpflichtungen schon für die 
Jahre 1877 und 1878 vorgesehen war. Wären diese Strecken 
effektiv schon so lange im Betrieb, so dürfte ohne weiteres ange- 
nommen werden, daß der kapitalisierte durchschnittliche Reinertrag 
der Jahre 1889/98 den richtigen Maßstab für die Ausmittlung des 



wirklichen Verkehrs- und damit auch des Rückkaufs wert es liefer 
So aber, wie die Verhältnisse jetzt liegen, künnte richtiger 
billigerweise die Berechnung der Rückkaufsfumine nicht auf den 
ertrag der Linien bis zum Jahre 1898 (oder, falls man blos 3jähi 
Kündigung annimmt, bis 1900) basiert werden. Denn abgesehen da- 
von, daß selbst bis zum Jahre 1900 keine dieser Linien volle 10 
Jahre im Betrieb gewesen sein wird, ist auch klar, daß in den ersten 
Betriebsjahren eine Bahn einen viel weniger entwickelten Verkehr 
zu bewältigen haben, somit auch eine viel kleinere Rendite abwerfen 
wird, als in den spätem Jahren, nachdem sie sich ihr natürliches 
Verkehrsgebiet erobert bezw, voll erschlossen haben wird. Diese 
Anfangs- und Entwieklungsperiode wird gewöhnlich auf 8 — 10 Jahre 
angenommen und darum ist auch in allen altem Konzessionen der 
erste Rückkaufstermin auf ca. 30 Jahre hinausgeschoben worden. 
In seiner Botschaft betreffend die Normal konzession vom 10. Juli 
1873 sagt sodann der Bundesrat ausdrücklich, daß zwar der erste. 
Rückkaufstermin für einmal auf 1. Mai 1903 festgestellt werde, 
auf welchen Tag auch der zweite Termin der alten Konzessionen ange- 
setzt sei, daß dies aber immerhin die Meinung habe, „daß nach Ab- 
„fluß einiger Jahre der erste Rückkaufstemiin in den dannzumaligen 
„Konzessionen über das Jahr 1903 hinausgeschoben werden könne, 
„so daß jede Gesellschaft im Stande sein würde, auf die 
„Dauer von 25—30 Jahren ihr Unternehmen selbständig 
„und unbehindert von Rückkaufsanträgen zu betreiben, 
Demgemäß ist auch in den spatem Konzessionen anfänglich noch 
eine Frist von ca. dreißig, später wenigstens noch eine solche von 
16—18 Jahren als minimale Betriebsperiode bis zum ersten Rück- 
kaufstermin zugestanden worden. Da aber, wo über die notorisch 
geringere Erträge liefernde Anfangsperiode hinaus nicht wenigstens 
noch 10 volle Jahre für die Berechnung des normalen durch- 
schnittlichen Reinertrages zur Verfügung standen, wurde bestimmt, 
daß der Rückkaufswert nach dem Durchschnitt des Reinertrages von 
blos fünf Jahren zu berechnen sei (vgl. die Konzessionen Nr. IG, 
44, 46, 60, 61, 62). Man sieht also, daß schon bisher auf solche 
Verhältnisse, wie sie bei den sog. Moratoriumslinien der N. 0. B. 
vorliegen, billige Rücksicht genommen wurde und die Konsequenz 
würde deshalb verlangen, daß auch jetzt für dieselben, nachdem ihre 
Betriebseröfmung sich aus bekannten Gründen so sehr verzögert hat, 
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ein entsprechend weiter liinansui'-' ii"i"-u''f Rückkaufstermin bewilligt 
werde. Die Frage, welcher Termin hiefür etwa iii Auslieht zu 
nehmen sein dürfte, hat der Bund selbst in der Konzession (Nr. 53 
der Tabelle), welche er am 28. Juni 1889 für das auf Schaffhauser- 
gebiet gelegene Teilstück der Linie Etzweilen-Schatlhausen erteilte, 
dadurch gelöst, daß er den ersten Rückkaufstermin hiefür auf 1. Mai 
1915 festsetzte. Wollte man aber diesen Termin für die sämtlichen 
neuen Linien adoptieren, so ginge dadurch der oben einläßlich er- 
örterte Vorteil, welcher insbesondere für den Bund mit einer Zu- 
sammenlegung aller Konzessionen verbunden ist, verloren, da der 
Bund sich nicht dazu verstehen kann und wird, den ersten Rück- 
kaufstermin auch für die übrigen Teile des Netzes vom 1. Mai 1903 
bis 1. Mai 1915 hinausfchieben zu lassen. 

Will man also allen Verhältnissen billige Rechnung tragen, so 
wird man mit Rücksicht darauf, daß 

a. die Zusammenlegung sämtlicher Konzessionen für den Rück- 
kauf dem Bunde große Vorteile bietet, den Bahngesell- 
schaften aber eher finanzielle Nachteile bringt; 

b. von den bestehenden Konzessionen der S. C, B. und N. 0. B. 
bereits solche für nahezu die Hälfte der kilometrischen Ge- 
samtlänge die betreffenden Strecken erstmals erst nach 
dem 1. bezw. 3. Mai 1903 (ca. '/s sogar erst nach dem 
31. Dezember 1903) rückkäutiich erklären; 

c) für die neuen Linien eigentlich eine Hinausfchiebung des 
ersten. Rückkaufstermines bis zum Jahre 1915 angezeigt er- 
scheinen würde — 
als ersten Rückkaufstermin für das gesamte fusionierte Netz 
der S. C. B. und N. 0, B. einen Zeitpunkt ins Auge fassen dürfen, 
welcher zwischen dem 1. Mai 1903 und 1. Mai 1915 ungefähr in 
der Mitte liegt, also den 1. Mai 1909. Dieser Termin hat nun zu- 
gleich den Vorteil, daß er auch der nächste Rückkaufstcrmin für die 
Gotthardbahn ist und daß also eine weitere wesentliche Verein- 
fachung für die ganze schweizerische Eisenbahnpolitik darin läge, 
daß das bedeutende, zusammen circa '/s der schweizerischen Normal- 
bahnen repräsentierende Bahnnetz der S. C. B., N. 0. B. und G. B. 
s. Z. miteinander an einem Tag in den Besitz des Bundes übergehen 
könnte. 
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ad 2, Während in den alten Konzessionen dem Bunde di 
Rückkauf nur auf bestimmte, je um 15 Jahre auseinander 
liegende Termine vorbehalten war, ist, seitdem der Bund die 
Konzessionen erteilt, in der Regel nur noch der erste Rückkaufs- 
termin fixiert und dann beigefügt, daß von diesem Tage an der Bund 
jederzeit zum Rückkauf berechtigt sei. 

In der Botschaft zur Normalkonzession begründet der Bund* 
rat diese Neuerung lediglich durch die damit erzielte „Übereinstim- 
mung mit beinahe allen ausländischen Rückkaufs Vorschriften. 1 

Wir können indessen diese Neuerung gegenüber den alten Kon- 
zessionsbestimmungen nicht für eine glückliche halten. 

Es ist selbstverständlich, daß eine Bahngesellschaft, welche 
jeden Tag riskieren muß, daß ihr der Rückkauf auf einen 3, resp. 
5 Jahre spätem Tennin angekündigt werde, viel zurückhaltender ist 
in der Einführung aller Neuerungen, Sie wird dieselben nur vor- 
nehmen, wenn sie ganz unzweifelhaft eine Einnahmenvermehrung 
oder doch wenigstens sicher keine Steigerung der Ausgaben mit sich 
bringen. Neuanlagen, z, B. Bahnhofbauten, Anlagen zweiter Geleise 
u. s. w., welche vorerst erhebliche Baukosten erheischen, aber erst 
im Laufe der Jahre ihre Verzinsung durch eine Zunahme des 
Verkehrs erwarten lassen, können, so wünschenswert sie auch sein 
mögen, einer Gesellschaft nicht zugemutet werden, welche nicht 
sicher ist, ob der Bund sie nicht auf Grund des durchschnittlichen 
Reinertrages mit all ihrem Eigentum an Bahnanfage, Betriebsmaterial, 
Gebäulichkeiten und Vorräten zurückkauft., nachdem sie kaum die 
bedeutende Auslage für den Neubau gemacht, aber bevor ihr der- 
selbe auch nur eine bescheidene, den Reinertrag und damit die 
Rückkaufsfumme entsprechend erhöhende Verzinsung abgeworfen hat. 
Ebenso zurückhaltend wird eine Gesellschaft gegenüber allen Zu- 
mutungen auf Tarifreduktionen sein müssen, wenn sie nicht zu er- 
messen vermag, ob der dadurch bewirkte vorläufige Einnahmen- 
ausfall durch entsprechende Verkehrsvermehrung ausgeglichen werden 
kann, bevor die zehn Jahre zu laufen beginnen, deren Reinerträge 
als Basis für die Berechnung der Rückkaufsfumme dienen. 

Ist die Rückkaufsberechtigung dagegen an bestimmte, 15 Jahre 
auseinanderliegende Termine geknüpft, so wird unmittelbar nach dem 
Zeitpunkt, in welchem auf eine Geltendmachung des Rückkai 
rechtes verzichtet worden ist, viel mehr Geneigtheit auch 
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Tariiexperimeiiton vorbanden sein, weil die Bahnen dann mindestens 
7 — 10 Jahre vor sich haben, in welchen auch ungünstige Resultate 
wenigstens nur die Jnhresdividenden, nicht aber auch zugleich die 
Berechnung der dereinst igen Rückkaufsi'unime nachteilig beeinflussen. 
So vermögen wir in dem System jederzeitiger Berechtigung 
des Bundes zum Rückkauf, nachdem der erste hiefür festgesetzte Ter- 
min erreicht ist, nur Nachteile für die Betriebsficherheit und die 
Bequemlichkeit des Publikums, sowie eine direkte Schädigung der 
Interessen des letztern mit Bezug auf die Gestaltung der Tarife zu 
erblicken. 

Wir halten es daher für zweckmäßiger, wenn in Abweichung von 
dem bei der Fusion der Jura-Simplon-Bahn vom Bunde verfügten System 
jederzeitiger Riickkanisbei>>t:htiguug der Bund nur auf bestimmte 
echelonnierte Termine zum Rückkauf des fusionierten Netzes befugt 
erklärt wird. Es wird dadurch auch nur dasjenige System sanktioniert, 
welches nach den bestehenden Konzessionen bereits für 965,9 km 
des fusionierten Netzes, also für die große Mehrzahl der Konzessionen 
gilt. (Vgl. Konzessionen No. 1— 11) 14—16, 18—34, 36—41, 44, 
46, 49-52, 60—62 der Tabellen.) 

Diese Termine dürften rationeller Weise ebenfalls mit denjenigen, 
welche für die Gotthardbahn gelten, zusammen fallen gelassen werden, 
so daß sich folgende Rückkaufstermine ergäben: auf 1. Mai 1909, 
1924, 1939, 1954 und auf den Auslauf der Konzessionen, welcher 
ebenfalle einheitlich auf z. B. 1960 fixiert werden konnte. 

Sollte indessen von Seite des Bundes gar großes Gewicht darauf 
gelegt werden, daß er vom ersten Rückkaufstermin (1. Mai 1909) 
ab jederzeit den Rückkauf vornehmen könne, so dürfte eine Ver- 
söhnung der beiden Standpunkte am besten auf folgende Weise statt- 
finden: Es werden zwar feste RÜckkaufstermine mit je 15 Jahren 
Intervall fixiert, der Bund aber zugleich berechtigt 'rklärt, sich auch 
zwischen diesen festen Ria'kkaut'sterniinen in den Besitz der Bahnen 
zu setzen, unter der Bedingung, daß er als Entschädigungsfumine 
nicht nur den kapitalisierten durchschnittlichen Reinertrag der der Kün- 
digung vorausgehenden 10 Jahre, sondern hiezu noch einen Zuschlag 
vergütet, welcher der voraussichtlichen durchschnittlichen Verkehrs- 
und Ertragszunahme bis zum nächsten fixen RÜckkaufstermine ent- 
spricht. Dieser Zuschlag darf billigerweise auf 2"/o des ausge- 
mittelten kapitalisierten Reinertrages für jedes bis zum nächsten 
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Eückkaufstermine noch nicht abgelaufene Jahr, immerhin im Maximum 
für 10 Jahre, festgesetzt werden, indem statistische Erhebungen auf 
den schweizerischen Hauptbahnen eine durchschnittliche Vermehrung 
des Verkehrs um 2 — 3% ergeben. Durch einen solchen Zuschlag 
würden die Bahnen auch teilweise entschädigt für solche Bau- 
verwendungen, welche für sie bis zur vorzeitigen, d. h. nicht auf 
einen der fixen Termine fallenden Ausübung des Rückkaufsrechtes 
noch keinen oder doch keinen vollen Nutzen gehabt haben können, 
so daß die dafür aufgewendeten Auslagen nicht durch eine ent- 
sprechende Erhöhung der aus dem Reinertrage allein berechneten 
Rückkaufsfumme ausgeglichen wird. 

ad 3. Weniger wichtig scheint uns die Frage, ob der Bund 
5 oder 3 Jahre vor dem Zeitpunkt, auf welchen er den Rückkauf 
bewerkstelligen will, soll kündigen müssen. Die Hauptsache ist, daß 
überhaupt eine solche Kündigung stattfinden muß, von welcher an 
rückwärts die für die Ausmittlung des durchschnittlichen Reinertrages 
und damit der Rückkaufsfumme maßgebende zehnjährige Periode zu 
rechnen ist. Mit Rücksicht darauf, daß in den bisherigen Konzes- 
sionen für 980 km (Konz. No. 1—12, 14—16, 18—34, 36—41, 43, 
44, 46, 49—52, 55, 60—62 der Tabellen) die fünfjährige Kündigungs- 
frist vorgesehen ist und der Bundesrat in seiner bereits besprochenen 
Vereinbarung mit der S. C. B. über die Zusammenlegung der Kon- 
zessionen der S. C. B. die fünfjährige Kündigungsfrist ebenfalls 
adoptiert hat, seidene es angezeigt, diese Frist von 5 Jahren auch 
für den Rückkauf des fusionierten Netzes vorzusehen. In diesem 
Falle würde jedoch bei Annahme des 1. Mai 1909 als des nächsten 
Rückkaufstermines die zehnjährige Periode für die Ermittlung des 
durchschnittlichen Reinertrages, bei Ausübung des Rückkaufsrechtes 
auf diesen Termin, auf die Kalenderjahre 1894 — 1903 fallen, also 
in eine Zeit, in welcher die neuen Linien der N. 0. B. teilweise 
noch nicht eröffnet sein werden. Nimmt man dagegen nur eine 
dreijährige Kündigungsfrist an. so braucht die Kündigung auf den 
ersten Rückkaufsternün (1. Mai 1909) erst am 30. April 1906 zu 
erfolgen und es sind alsdann für die Berechnung der Rückkaufs- 
fumme maßgebend die Reinerträge der Jahre 1896 — 1905. Bis 
1. Januar 1896 wird aber auch die letzte der sog. Moratoriums- 
linien (Thalweil-Zug) vorausl'ichtlicli dem Betrieb übergeben werden 
können. Aus diesem Grunde halten wir die Absetzung einer blos 




dreijährigen Kündigungsfrist für den Rückkauf des fusionierten Netzes 
der S. C. B. und N. 0. B. für rationeller. 

ad Art. 2. Ziff. IL lit. c des Bundesbeschlusses betr. die J. S. 
Bahn. „c. Durch den Rückkauf geht das Eigentum aller Linimi- 
„samt dem Betriebsmaterial, den Gebäulichkeiten und den Vorräten 
„an den Bund über." 

Diese Bestimmung schließt sich an den Wortlaut der alten, 
von den Kantonen erteilten Konzessionen an, ohne ihn indessen 
ganz genau wiederzugeben. Die alten Konzessionen sagen nämlich: 
. . . und den Vorräten, die dazu gehören. . . . Wie wir schon 
im ersten Kapitel über den Rückkaufswert der S. C. B. auseinander- 
gesetzt haben (siehe S. 35), können hieinit nur die Vorräte gemeint 
sein, wie sie für einen normalen Betrieb erforderlich sind, keines- 
wegs aber ausnahmsweise große Vorräte, wie sie eine Bahnunter- 
nehmung vielleicht bei Kriegsgefahr anhäuft. Um nun dies deutlich 
zu bezeichnen und nicht der Interpretation Raum zu geben, als ob 
die zufällig vorhandenen Vorräte maßgebend seien, insbesondere 
aber anderseits auch, um den Bund davor zu schützen, daß die Ge- 
sellschaften auf den Tag des Rückkaufes ihre Vorräte stark zurück- 
gehen lassen, um die für solche Anschaffungen aufzuwendenden Be- 
träge zu ersparen, scheint es angezeigt, dem Worte „Vorräte" die 
in den Konzessionen enthaltenen Worte „die dazu gehören" auch 
hier beizufügen, wenn man nicht noch deutlicher direkt sagen will : 
„die zu einem normalen Betrieb erforderlichen Vorräte." 

Nach dem Wortlaute der oben zitierten Bestimmung hat der 
Bund darauf verzichtet, den Erneuerungs- und Reservefond 
ebenfalls als einen Bestandteil des Rückkaufsobjektes zu erklären, 
welches um den kapitalisierten durchschnittlichen Reingewinn auf den 
Bund übergeht, resp. sich den Abzug des Erneuerungs- und Reserve- 
fonds von der Kaufsumme für alle Fälle auszubedingcn, mag der 
Rückkaufswert sich nach dem Reinertrag oder nach den Anlage- 
kosten berechnen. Es ist dies um so beachtenswerter, als der Bund 
sonst schon seit längerer Zeit vor der Genehmigung der Über- 
tragung der Konzessionen auf die fusionierte Jura-Simplon-Bahn — 
unseres Wissens zum ersten Mal bei der Konzessionierung der Schynige- 
Platte-Bahn, 29. April 1887, E. A. S. N. F. IX. S. 258 — den un- 
entgeltlichen Übergang des Erneuerungs- und Reservefonds auf den 
Rückkäufer postulierte: So heißt es auch in der am 28. Juni 1889 



der Eisenbalingeselisdiait Etzweileu-Sehaffhausen vom Bunde erteilt 
Konzession für das auf Schaff hanser-Gebiet gelegene Teilstück (Konz. 
No. 53 unserer Tabellen) wortlich : „Die Entschädigung für den Rück- 
kauf beträgt, sofern letzterer bis 1. Mai 1930 rechtskräftig wird, 
„den 2öfachen Wert des durchschnittlichen Reinertrags derjenigen 
„10 Jahre, welche dein Zeitpunkte, in welchem der Rückkauf der 
„Gesellschaft notifiziert wird, unmittelbar vorangehen, — sofern der 
„Rückkauf zwischen dem 1. Mai 1930 und dem 1. Mai 1945 erfolgt, 
,den 22'/sfachen Wert, —wenn der Rückkauf zwischen dem 1. Mai 
„1945 und dem Ablauf der Konzession sich vollzieht, den 20facheit 
„Wert des oben beschriebenen Reinertrages, — unter Abzug d 
„Erneuerungs- und Reservefonds." 

In den frühem vom Bunde erteilten Konzessionen lautet da- 
gegen die betreffende Stelle in der Regel wie folgt: . . . „immerhin 
„in der Meinung, daß die Entschädigungsfumme in keinem Falle 
„weniger als die nachgewiesenen erstmaligen Anlagekosten der be- 
stehenden Einrichtungen, jedoch unter Abzug des Betrages des 
„Heuerlings- und Reservefonds, betragen darf." 

Xach der letztern Redaktion ist es klar, daß der Erneuerungs- 
;ind Reservefond nur dann in Abzug fallen darf, resp, mit der Bahn 
auf den Bund übergeht, wenn der letztere die Bahn zu einem den 
eigentlichen Verkehrswert übersteigenden Preise, nämlich zu den, 
denkapitalisiertenlieinertragübeisteigenileiiAiilagekosten, übernehmen 
muß; nach der erstem Redaktion dagegen konnte der Bund auch 
von dem auf Grund des durchschnittlichen Reinertrages uusgemittelten 
Rückkaufswerte den Betrag des Erneuerungs- und Reservefonds ab- 
ziehen. Wir haben schon früher nachgewiesen, daß dadurch gerade 
diejenigen Biilingesellschaften, welche ihre Rechnungen am solidesten 
abgeschlossen und auf Unkosten der den Aktionären ausgerichteten 
Dividenden die Erneuerungs- und Reservefonds am reichlichsten 
dotiert haben, am allermeisten geschädigt würden. 

Das vom Bunde in den neuesten Konzessionen vorgesehene Ver- 
fahren mag am Ende angehen bei ganz neuen Unternehmungen, so- 
fern der Bund diese zugleich zu einer gleichmaßigen Anlage von 
Erneuerungs- und Reservefonds verhält. Gegenüber den alten Bahn- 
gesellschaften würde aber die Dekretierung des Abzuges der Er- 
neuerungs- und Reservefonds von der nach dem durchschnittlichen 
Reinertrag ermittelten Rückkaufsfumme eine schwere Verletzung der 
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ihnen nach ihren Konzessionen zustehenden Rechte involvieren, wo- 
gegen die Gesellschaften auch sicherlich vom Richter würden ge- 
schützt werden. Es mag denn auch ausdrücklich konstatiert werden, 
daß von sämtlichen 62 Konzessionen der S. C. B. und der X. 0. B. 
nur die bereits erwähnte, für die wenigen auf Schaffhauser Gebiet 
gelegenen Kilometer der Bahn Etzweilen-Sdiatihausen die Abrech- 
nung des Erneuerung«- und Reservefonds vom Rückkaufspreis auch 
dann verfügt, wenn der letztere auf Grund des durchschnittlichen 
Reingewinnes ausgemittelt wird. Sogar die llückkaufshestimmungen 
für Tnalweil-Sihlbrückc-Zug und damit auch diejenigen für Altstetten- 
Zug-Luzcrn (E. A. S. N. F. XI. S. 45) schreiben obwohl erst im 
Juni 1890 aufgestellt, den Abzug des Erneuerungs- und Reserve- 
fonds von der Rückkaufsnnnine nicht vor. 

Es darf dalier wohl angenommen werden, daß auch bei einer 
Fusion der S. C. B. und der K. 0. B., wie 8. Z. bei der Fusion 
der J. S. B., der Bund den Abzug des Erneuerungs- und Reserve- 
fonds von der Kaufsumme, resp. den unentgeltlichen Übergang 
dieser Fonds auf den Rückkäufer nur dann und soweit verlangen 
wird, als er in den Fall kommen sollte, statt des kapitalisierten Rein- 
gewinnes als Abtind u ngs ['itmme die Anlagekosten zu bezahlen. In 
diesem Falle erscheint es uns nicht unbillig, den unentgeltlichen 
Übergang des Erneuerungs- und Reservefonds an den Rückkäufer 
in dem Sinne zu postulieren, daß er die Fonds zu einer Verminde- 
rung der Antagekostensumme bis auf den Betrag des kapitalisierten 
Reingewinnes verwenden darf. Betrüge also der kapitalisierte Hein- 
gewinn einer Unternehmung 95 Millionen Franken, die Anlagekosten 
aber 100 Millionen Franken, so wäre der Ruckkäufer grundsätzlich 
zur Bezahlung von 100 Millionen verpflichtet, konnte aber hievon 
den Erneuerungs- und Reservefond ahziehen. Beläuft sich dieser 
!>eispiels weise auf 3 Millionen, so hätte der Rückkäufer blos 97 
Millionen zu bezahlen ; betrage der Erneuerungs- und Reservefoiul 
dagegen 8 Millionen Franken, so hätte der Rückkäufer immerhin die 
95 Millionen Betrag des kapitalisierten Reingewinnes zu vergüten und 
von den Kapital-Anlagen des Erneuerungs- und Reservefonds blieben 
3 Millionen im Eigentum der Aktionäre. 

ad Art. 2, Ziff. IL litt, ddes Bundesbeschlusses betr. die J.S.-Bahn: 
„Der Kaufpreis wird nach dem durchschnittlichen, auf der Ge- 
samtheit der Linien erzielten Reinertrage derjenigen 10 Kalender- 



Jahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem der Bückkauf t 
„gekündigt wird, vorausgehen; er beträgt den 25fachen Wert < 
„Reinertrages, wenn der Bückkauf innert den Jahren 1903—1918 
„stattfindet, den 22' fifachen Betrag innert den Jahren 1918 — li 
„den 20fachen innert den Jahren 1933—1948 und den 17 l /ifachen 
„von 1948 bis zum Erlöschen der Konzession. 

„In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht weniger als 
„die nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Einrichtungen 
„betragen, jedoch unter Abzug des Betrages des Erneuerungs- und 




„Sollte die Bahn dem Bund nicht in voltkommen befriedigen- 
„dem Zustande abgetreten werden, so ist ein verhältnismässiger 
„Betrag an der Kaufsumme dafür in Abzug zu bringen-" 

ad Absatz 1. Daß der Kaufpreis nach dein durchschnittlichen 
Reinertrag sämtlicher Linien berechnet werden solle, haben wir 
bereits oben als eine der bedeutendsten, durch die Fusion zu er- 
zielenden Errungenschaften für den Bund bezeichnet, und erklärt, 
daß auch den Bahngesellschaften daraus nur Vorteile erwachsen 
können, sofern sie für den Verzicht auf das Recht, für einzelne 
Linien die Bezahlung der Anlagekosten zu verlangen, in anderer 
Weise, insbesondere durch die von uns vorgesehene Verschiebung 
der Rückkaufstermine für einzelne Linien um 6 Jahre, einigermaßen 
entschädigt werden. Da außerdem nach den oben ad litt, b unter 
2 gemachten Auseinandersetzungen das System jederzeitiger Rück- 
käullichkeit nach Ablauf des ersten Termines nicht empfehlenswert 
erscheint, sondern echelonnierte Termine vorzuziehen sind und solche 
am richtigsten in Übereinstimmimg mit denjenigen der Gotthard- 
bahn und der Aarg. Südbahn gebracht werden, so wird konsequenter- 
weise als Rückkaufsfumme des fusionierten Netzes der S. C. B. und 
N. 0. B. zu bestimmen sein: beim Rückkauf auf 1. Mai 1909 oder 
1924: der 25fache, heim Rückkauf auf 1. Mai 1930 der 22'/*fache, 
beim Rückkauf auf 1. Mai 1954 der 20fache und beim Rückkauf 
auf den Tag des Erlöschens der Konzession der 17'/sfache Betrag 
des durchschnittlichen auf der Gesamtheit der Linien erzielten Rein- 
ertrages derjenigen 10 Kalenderjahre, welche dem Jahre, in welchem 
der Rückkauf angekündigt wird, vorausgehen. Der Ausdruck „Ka- 
lenderjahre" ist eine durchaus rationelle Neuerung, indem nach dem 
Wortlaut der sämtlichen bisherigen Konzessionen der S. C. B. und 





K 0. B. streng genommen auf den Tag der Kündigung ein be- 
sonderer Rechnungsabschluß gemacht und der Reinertrag auf die 
diesem Tage vorangebenden 10 Jahre ausgemittelt werden müßte, 
was selbstverständlich nicht ohne erhebliche Schwierigkeiten möglich 
wäre. Daß die 10 Jahre für die Bestimmung des Reinertrages von 
der Kündigung an und nicht etwa vom Tage des effektiven Über- 
ganges an den Bund an gerechnet werden, ist, wie nachgewiesen, 
ebenfalls ganz rationell und entspricht auch der großen Mehrheit 
sämtlicher bisherigen Konzessionen, indem nur die Konzession lür 
Thalweil-Zug und damit auch die modifizierten Rückkaufsbestiin- 
mungen für Altstetten-Zug-Luzern die Berechnung der Rückkaufsl'umme 
auf diejenigen 10 Jahre basieren, welche dem Rückkauf unmittel- 
bar vorangehen. 

Als höchst wünschenswert müssen wir es nun aber bezeichnen, 
daß bei Gelegenheit der durch eine Fusion bedingten Konzessions- 
übeitragung auch die alte Streitfrage definitiv gelöst werde, was denn 
eigentlich unter „Reinertrag" der Bahn zu verstehen sei. Als Prinzip 
für eine allseitig «erechte und billige Entscheidung dieser Frage 
darf vielleicht, in Übereinstimmung mit unsevn daherigen frühem 
Ausführungen, folgendes aufgestellt werden: 

Reinertrag der Bahmmternelmiung ist der Ertrag aller derjenigen 
Objekte, welche um die konzessioiisgemäCi! lüickkaui'sl'miiuie in das 
Eigentum des Rückkäufers übergehen, abzüglich aller auf den Be- 
trieb und die Unterhaltung dieser Objekte zu verwendenden Auslagen. 
Demgemäß fallen grundsätzlich in die Reinertragsberechnung (nach 
der Nomenklatur des offiziellen Rechnungsfchemas): 

als Einnahmen: 

a. die samtlichen Einnahmen der Betriebsrechnung; 

b. ans den Einnahmen der Gewinn- und Verlustreehnung: 

1) die Anteile am Ertrag gemeinschaftlicher Linien; 

2) die Zuschüsse ans den Erneuerungs- und Reserve- bezw. 
Versicherungsfonds ; 

3) auf den Bahnbetrieb bezügliche Einnahmen aus sonstigen 
Quellen, z. B. Beiträge an Betriebsderizite. 

als Ausgaben: 

a. die sämtlichen Ausgaben der Betriebsrechnung; 

b. von den Ausgaben der Gewinn- und Verlustrechnung: 



1) die Abschreibungen auf allen denjenigen Bilanzobjekten, 
welche auf den Rückkäufer übergehen (also z. B. nicht Ab- 
schreibungen auf Dampfschiffen, Wertpapieren etc. und selbst- 
verständlich auch nicht die Amortisationen auf dem Konto 
„Zu amortisierende Verwendungen"), 

2) die Einlagen in die Erneuerung»- und Reserve- bezw. Ver- 
sicherungsfonds. 

Die Entschädigung für neue Linien, welche bei Erlaß der 
Kündigung für den Rückkauf noch nicht volle 10 Jahre in Betrieb 
stehen, sollte billigerweise so bestimmt werden, daß für die bis zu vollen 
10 Jahren fehlende Zeit vor der Betriebseröffnung der vierprozentige 
Zins der nachmaligen Bausumme in die zehnjährige Durchschnitts- 
bercchnimg eingestellt wird. 

Wie aus unserem Vorschlage hervorgeht, behandeln wir also 
die für die Ansammlung der Emeuorungs- und Reservefonds ver- 
wendeten Rücklagen in Anlehnung an die Konzessionen als Betriebs- 
ausgaben, lassen die Erneuerungs- und Reservefonds selbst dagegen 
nicht mit auf den Rüekkäufer übergehen, weil sonst die He-sellschaften 
hinsichtlich dieser Fonds zweimal in Mitleidenschaft gezogen würden: 
einmal durch den Abzug der jährlichen Netto-Einlagen in dies< 
Fonds vom Reinertrag und daherige geringere Berechnung der Rück' 
kaufsfumme und zweitens durch den Abzug der Fonds selber v 
dem Rückkaufspreise. Letzteres soll nur dann statthaft sein, wei 
der Bund die Anlagekosten bezahlen muß. 

ad Absatz 2. Darüber, daß in allen Fällen der Kaufpreis nicht 
weniger als die nachgewiesenen Anlagekosten, jedoch unter Abzug 
des Betrages des Erneuerungs- und Reservefonds, soll betragen dürfen, 
ist bereits gesprochen worden. Es bleibt jedoch noch ausdrücklich 
hervorzuheben, daß von den sämtlichen 62 Konzessionen der S. C. B. 
und N. 0. B. nur die Nr. 13, 17, 35, 45—48 und 54 für zusammen 
zirka 124 Kilometer die Bestimmung haben, daß sofern der Bund 
statt des kapitalisierten durchschnittlichen Reinertrages die Anlage- 
kosten bezahlen muß, er davon die Erneuerungs- und Reservefoni 
abziehen kann. Die RÜekkaufebestimniungen in den Konzession»' 
56, 57, 58 und 59 über zusammen 82,5 Kilometer sehen die 
rechnung der Rückkaufsfuinme lediglich nach dem Reinertrage vor, 
ohne des Erneuerungs- und Reservefonds anders als in dem Sun 
Erwähnung zu thun, daß Einlagen in dieselben bei der Berechni 
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des Reinertrages den Ausfallen beiznrechnen seien. Die Konzession 
Nr. 53 über das kleine schaffhausensche Teilstüek der Linie Etz- 
weilen-SchatVhausen verlangt Abzug des Emeuerungs- und Reserve- 
fonds sogar bei dem nach dem Reinertrag ausgeniittelten Rüekkaufs- 
preis. (Docii scheint die dort gewählte, übrigens fast in allen neuen 
Konzessionen vorkommende Redaktion nach der eigenen Erklärung 
des Bundesrates in seiner Botschaft betr. Konzession für Thalweil- 
Sihlbrücke-Zug vom 10. Dezember 1889 [Bundesblatt 1889 IV, Seite 
1136] wenigstens anfänglich auch nur für den Fall des Rückkauf* 
nach den Aulagekosten autgestellt worden zu sein.) Alle übrigen 
Konzessionen über zusammen zirka 960 Kilometer sagen schlechthin, 
daß die nach dem Reingewinn berechnete Rückkaufslümine nie ge- 
ringer sein dürfe als die Anlagekosten. 

Den Bahngesellschaften wird also ein sehr erhebliches Entgegen- 
kommen zugemutet, wenn sie die Bestimmung, daß der Retrag der 
Emeuerungs- und Reservefonds von den Anlagekosten in Abzug zu 
bringen sei, sofern die letztern und nicht der Reinertrag als Basis 
für den Rüekkaufsnrois dienen, für ihre sämtlichen Linien adop- 
tieren sollen. 

ad Absatz 3. Daß die Summen, welche der Bund auf eine even- 
tuelle Herstellung der Bahn in vollkommen befriedigenden Zustand 
zu verwenden hat, von der K aufsumme in Abzug zu bringen sind, 
ist nicht nur eine durchaus gerechte Fiostiinmung, sondern auch ein", 
im Interesse der Betriebssicherheit notwendige Vorschrift. Durch 
dieselbe wird verhindert, daß die BalmgoKellsclml'ten in den letzten 
Jahren vor dein Übergang des Unternehmens an den Bund in der 
Unterhaltung und den Erneuerungsarheiten etwa lax werden, um die 
dafür auszugebenden Summen zu ersparen und als Dividende ver- 
wenden zu können. Die gleiche Vorschrift rechtfertigt sich übrigens 
auch für den Fall, daß die Gesellschaft vor dem Rüekkaufstag die 
Vorräte auf eine mit den Bedürfnissen eines normalen Verkehrs 
nicht mehr in Einklang stehende, allzu niedrige Hohe herabsinken 
lassen sollte. 

ad Art. 2, Ziff. 11, litt, e des Buudesbescht. betr. die J. S.-Bohn: 
n Mit dem Jahre 1957 erlöschen sämtliche Konzessionen der vereinigten 
„Gesellschaft und es teird der Bund, insofern der Eiu-kkat/F auf diesen 
»Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die Bedingungen einer neuen Konzession 
festsetzen." 




Gemäß unsern Tabellen laufen ab: 

30. IX. 1953 die Konzessionen Nr. 13, 45 und 47 



31. 


XII 


1953 


30. 


IV 


1954 


30. 


VI 


1954 


30. 


IV 


1957 



18—23, 25—29, 43, 60- 
29. XI. 1957 die Konzession Nr. 15 
22. XII. 1957 _ 



31. XII. 1963 

30. IV. 1964 

31. XII. 1968 




44 und 
57—59 = 
24 = 
30—34, 36 



42, 49—53, 56 = 
„ 31. XII. 1969 die Konzession Nr. 40 = 
im März 1971 „ „ „ 54 und 55 

am 31. XII. 1972 . „ ,10 und 11 



Gewiß ist es wünschenswert, auch in dieser Beziehung Einheit- 
lichkeit zu erzielen. Der mittlere Ablauftermin sämtlicher Kon- 
zessionen fällt ungefähr in das Jahr 1961 und da der Bund keine 
Veranlassung hat , die jetzigen Konzessionen zu verlängern, ihm 
vielmehr daran gelegen sein muß, nach Ablauf der bestehenden 
Konzessionen, sofern die Bahnen bis dann nicht zurückgekauft sein 
sollten, die neuen Konzessionsbt'dingim.L't'n in vollständiger Freiheit 
und Unabhängigkeit festsetzen zu können, so gelangen wir dazu, als 
gemeinsamen Ablauftermin sämtlicher Konzessionen der S. C. B. und 
N. 0. B. den 31. Dezember 1960 in Vorschlag zu bringen, wobei 
wir glauben, die Rechte und Interessen des Bundes gleich wie die- 
jenigen der Bahngesellschaften im Auge behalten zu haben. 

ad Art. 2. Ziff. IL. lüt.f des Bundesbeschlusses betr. die Jura- 
Simplon-Bakn. Diese Bestimmung siebt vor, daß der Bund, sofern e 
die Simplon-Bahn baut, auch schon vor 1903 den Rückkauf der Jura- 
Simplon-Bahn bewerkstelligen kann. Ha ein ähnliches Verhältnis bei 
der S. C. B. oder N. 0. B. nicht obwaltet, so fällt diese Bestimmung 
bei einer Fusion der letztern beiden Gesellschaften außer Betracht. 

ad Art. 2, Ziff. II, litt, g, des Bundesbeschlu&ses betr. die J. S.- 
Bahn: „Streitigkeiten, die über den Rückkauf und damit zusammen- 




./längende Fragen m/stehen, werden durch das Bundesgericht ml- 



Wie sich aus unsern Tabellen ergiebt, sehen von den 62 
Konzessionen für die sämtlichen 1173,8 Kilometer des fusionierten 
Netzes der S. C. B. und N. 0. B. blos die Nr. 13, 16, 17, 35, 
45—48, 53, 54, 56—59 für zusammen ca. 216 Kilometer die Ent- 
scheidung von Streitigkeiten durch das Bundesgericht vor. Alle 
andern Konzessionen, auch die beiden badischen (Nr. 42 und 55), 
übertragen den Entscheid allfälliger Streitigkeiten einem Schieds- 
gericht, und zwar mit folgenden Worten: 

„Kann eine Verstimdijnm;.' über die zu leistende Entschädigungs- 
summe nicht erzielt werden, so wird die letztere durch ein Schieds- 
gericht bestimmt. 

„Dieses Schiedsgericht wird so zusammengesetzt, daß jeder 
„Teil zwei Schiedsrichter wählt und von den letztern ein Obmann 
„bezeichnet wird. Können sich die Schiedsrichter über die Person 
„des Obmanns nicht vereinigen, so bildet das Bundesgericht einen 
„Dreiervorschlag, aus welchem zuerst der Kläger und nachher der 
„Beklagte je einen der Vorgeschlagenen zu streichen hat. Der Übrig- 
bleibende ist Obmann des Schiedsgerichtes." 

Will man den bisherigen Verhältnissen thunlichst Rücksicht 
tragen, so wird man auch bei der infolge der Fusion nötig werdenden 
Neuordnung der Küekkaufsbestimmungen den Entscheid von Streitig- 
keiten einem solchen Schiedsgerichte vorbehalten müssen, wie es 
auch in der Vereinbarung zwischen Bundesrat und S. C. B. über die 
Zusammenlegung der Konzessionen der letztern geschehen ist. 

Sollte die Bundesbehorde jedoch großes Gewicht darauf legen, 
in Übereinstimmung mit den neuern Konzessionen und dem Rundes- 
beschluß betr. die Jura-Simplon-Bahn für die Entscheidung von 
Streitigkeiten die Kompetenz des Bundesgerichts anerkannt zu sehen, 
so können wir keinen Grund linden, warum die Bahngesellschaften 
hierin dem Begehren des Bundesrates nicht sollten willfahren können. 
Auch das Bundesgericht wird solche Streitigkeiten nur auf Grund 
zuverlässiger Exjiertentrutachten entscheiden und außerdem erfreuen 
sich die Urteile des schweizerischen Bundesgeriehtes einer so unbe- 
strittenen Autorität und eines so unbeschränkten Zutrauens, daß 
Niemand bei diesem staatlichen Gerichte irgendwelche Parteilichkeit 
oder Voreingenommenheit zu Gunsten des Bundes vorausl'etzen kann 



oder wird, ganz abgesehen davon, daß ja auch bei einem Schieds- 
gericht der in den meisten Fällen den Ausfchlag gebende Obmaii! 
eine vom Bundesgerichte bezeichnete Persönlichkeit sein würde. 
fem die von den Parteien bezeichneten Schiedsrichter steh nieh' 
von sich aus auf einen Obmann sollten einigen künnen. 

ad Art. 2, Ziff. IT. UM. h des Bundeabeschlttsaes betr. die Jß/ra 
„Simplon-Bakn: ..Die Rückkat'fshestinimungrn aller unter Art. 1 diese 
„Beschluß* aufgeführten Kon Sessionen und der zugehörigen Hundt 
.beschlüsse irerden, weit nie das Biirkka>'fsrecht des Bundes . 
„treffen, als erloschen erklärt." 

Die Fassung dieser Bestimmung läßt die Rückkaufsbedingungen, 
wie sie zu Gunsten der Kantone in den Konzessionen aufgestellt 
worden sind, unverändert zu Recht bestehen und die Gel 
sihaft der fusionierten S. C. B. und N. 0. B. würde also, wenn der 
Artikel in gleichem Wortlaut in den Genehmigimgsbesrhluß aufge- 
nommen würde, riskieren, daß z. B. der Kanton Bern die auf seinem 
iiebiete gelegenen Strecken der Centralbahn auf 1. Mai 1903 könnte 
zurückkaufen wollen, wenn schon der Bund für sich eine Hinauf 
Schiebung des ersten Rückkaufstermins bis 1. Mai 1909 gestatte 
haben würfe. Es ist nun allerdings nicht wahrscheinlich, daß die 
Kantone den Rückkauf für sich bewerkstelligen würden, zumal der 
Bund, wenigstens in den sämtlichen neuem Konzessionen seit 1873, 
sich das Recht vorbehalten hat. auch nach Ausübung des Rü<k- 
kaufsrechts seitens der Kantone seinerseits das Rückkaufsrecht den 
Kautonen gegenüber geltend zu machen, indem der Art. 28 dieser 
Konzessionen jeweilen folgendermaßen lautet: 

„Hat der Kanton den Rückkauf der Bahn bewerkstelligt, 

„so ist der Bund nichtsdestoweniger befugt, sein daheriges Recht, 
„wie es im Art. 27 definiert worden ist. jederzeit auszuüben und 

„der Kanton hat unter den gleichen Rechten und Pflichten 

„die Bahn dem Bunde abzutreten, wie letzterer dies von der kon- 
zessionierten Gesellschaft zu fordern kompetent gewesen wäre." 

Gleichwohl darf die Gesellschaft sich nicht der Gefahr ausletzen, 
von den Kantonen eventuell schon auf 1. Mai 1903 mit Ritckkaufs- 
begehren behelligt, zu werden, auch wenn der Bund für sich den 
Rückkaufstermin bis 1909 hinausgeschoben hat. Es muß also deut- 
lich gesagt sein, daß die Neuordnung der Rückkaufsbedingungen i 
dem die Übertragung der Konzessionen auf die fusionierte ( 
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schalt genehmigenden Bundesbeschluß auch für das eventuelle 
Rückkauisreeht der Kantone verbindlich ist. Daß der Bund 
Mezu kompetent ist, kann nicht in Frage gezogen werden: hat er 
doch auch in der am 25. Juni 1890 erteilten Konzession für Thal- 
weil-Sihlbrücke-Zug die alten Rückkaui*l>f-stiimiiimgen der Reppisch- 
Linie Zürich-Zug-Luzern vollständig aufgehoben und für sich und die 
neiden beteiligten Kantone Zürich und Zug (Luxem wurde zu nennen 
vergessen) ganz neue, für beide Linien gemeinsame Rüekkaufsbe- 
stimmungen aufgestellt, ohne daß jemand dies als einen Eingriff in 
bestehende kantonale Rechte empfunden hätte. Man vergleiche 
übrigens Art. 1 des Eisenbahngesetzes vom 23. Dez. 1872, welcher 
in Absatz 2 sagt: 

-Die Erteilung derartige]- (Eisenbahn-) Konzessionen, sowie die 
Erneuerung von solchen, die bisher von den Kantonen erteilt worden 
sind, ist von jetzt an Sache des Bundes." (Hierunter ist offenbar 
auch die ^Übertragung" von bisherigen Konzessionen verstanden». 
Sodann Art. 6 eodem, Absatz 3: 

„Soweit durch gegenwärtiges G esetz die Staatshoheit! i dien Rechte 
„von den Kantonen an den Bund übergehen, sind die Bestimmungen 
„desselben auch für die bisher von den Kantonen erteilten Konzes- 
sionen maßgebend." 

Werden nach unserm Vorschlag, wie es unbedingt notig er- 
scheint, auch die bisher für den Rückkauf durch die Kantone gelten- 
den Bestimmungen der Konzessionen als aufgehoben erklärt, so ist 
auch litt, a von Ziff. II des Bundesbeschlusses entsprechend zu modifi- 
zieren und, da das liüf.kkaLii'smht der Kantone nicht ganz beseitigt, 
sondern lediglich demjenigen des Bundes in den eventuell zur An- 
wendung kommenden Rückkaufsbedingungen gleichgestellt werden 
soll, in Übereinstimmung mit dem Wortlaut der neuern Konzessionen 
wie folgt zuredigieren: „Der Bund, oder, wenn er davon keinen 
„Gebrauch machen sollte, die Kantone, auf deren Gebiet 
„die fusionierte Eisenbahnunternehmunggelegen ist, haben 
, das Recht, die Gesamtheit aller Linien der fusionierten Gesellschaft 
„ z urückzuk auf en. L 

urf Art. 2, Ziff. III, des Bunüesbescklusses betr. die J. S.-Bahn: 
„Der Schlusssate des Art. 15 der Statuten wird in folgender Weise 
„abgeändert: Aktien, welche im Besitz des Bundes oder der Kantone 
„sind, werden von dieser Beschränkung nicht betroffen." 






und ad Art. 2, Ziff. IV, des gleichen Bundesbeschlusses: 
Bundesrate ist die Befugnis einzurennen, vier Mitglieder des Ter- 
„waltungsrates der Gesellschaft zu ernennen. Der Art. 20 der Statuten 
„ist in diesem Sinne abzuändern" . 

Diese Begehren der Bundesbehörde sind bereits in unsere 
Statuten-Entwürfe für die fusionierte S. C. B. und N. 0. B. voll be- 
rücksichtigt. 

ad Art. 2, Ziff. V des Bundesbeschlusses betr. die J. S.-Bakn : 
„Für sämtliche Normalbahnen der fusionierten Gesellschaft müss 
„die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitlicher Grundlage 
.erstellt werden. Die Taxen dürfen im Allgemeinen nicht höher sein, 
„als diejenigen, ivelche dermalen auf dem Netz der .Juiv-Bern-Luzem- 
„Bahn erhoben werden." 

„Der Bezug der Einschrei.hfgebühren ist nicht weiter gestatte/.. 
„Die Genehmigung der Tarife ist dem Bundesrat vorbehalten." 

„Die sämtlichen auf die SbrmaSxtknen bezüglichen Tarifbesti?n- 
„mungen der in Art. 1 aufgeführten Konzessionen erlöschen, sobald die 
„der Genehmigung des Bundesrates vorbehaltenen neuen Tarife fest- 
„gestellt sein werden." 

Wir haben schon in Abschnitt III liievor über die Wünschbar- 
keit der Fusion nachgewiesen, daß diese Bestimmung des Bundes- 
beschluases betr. die Jura-Siuiplon-Bahn ihre Entstellung dem Um- 
stände verdankte, daß die Taxen der S. 0. S. zum Teil wesentlich 
höher waren, als die außerdem noch für eine große Gruppe des 
schweizerischen Bahnnetzes (worunter die S. C. B.) geltenden Durch- 
schnittstarife der Jura-Bem-Bahn. Bei einer Fusion der S. C. B. und 
der N. 0. B. fällt nun aber in Betracht, daß allerdings die Durch- 
schnittstarife dieser beiden Gesellschaften auch nicht übereinstim- 
men, daß aber selbst die hohem Taxen der S. C. B. bereits auf dem 
Niveau stehen, auf welches die Taxen der J.-S.-Bahn erat duref 
die Fusion gebracht wurden . während die Tarife der N. 0. B. in 
verschiedenen Beziehungen erheblich niedriger sind. Eine Herab- 
setzung der heute von der S. C. B. erhobenen Taxen kann, mit Rück- 
sicht auf die finanziellen Konsequenzen, grundsätzlich nicht gefordert 
werden, da diese Taxen wie gesagt nicht höber sind, als diejenige! 
der großen Mehrzahl der andern schweizerischen Bahnen. Ander- 
seits wird man die einheitliche Grundlage der Tarife für das gaiu 
fusionierte Netz nicht damit erkaufen wollen, daß man die bisheriget 




niedrigeren Taxen der N. 0. B. auf das Niveau derjenigen der S. C. B. 
erhöht. Aus diesem Dilemma könnte man an und für sich auf zwei 
Arten herauskommen: Entweder verfügt man grundsätzlich zwar die 
einheitliche Grundlage der Tarife auf Basis derjenigen der N. 0. B„ 
gestattet aber für die Beförderungen auf den Linien der S. C. B. 
während einer gewissen Übergangsperiode noch die Berechnung der 
bisherigen Taxen der S. C. B. Oder aber es werden für die fusio- 
nierte Gesellschaft die Tarife der N. 0. B. als Basis angenommen, 
für die Strecken der bisherigen S. C. B. jedoch für eine Anzahl von 
Jahren Taxkilometer-Zuschläge gestattet, welche den zur Zeit vor- 
handenen Unterschied in den Grundtaxen der S. C. B. und N. 0. B. 
ausgleichen, sodaß also, wenn die Taxen der N. 0. B. heute beispiels- 
weise um 10°/o niedriger wären, als diejenigen der S. C. B., bei An- 
wendung der erstem auch auf den Linien der S. C. B., die der Tax- 
berechnung zu Grunde zu legenden Distanzen um 10% höher an- 
zusetzen wären. Dieses letztere System würde uns grundsätzlich 
als das einfachere und daher rationellere erscheinen. Es läßt sich 
aber deshalb nicht durchführen, weil nicht alle Tarife der N. 0. B. 
um einen gleichen Prozentsatz niedriger sind, als diejenigen der 
S. C. B, Es bleibt also nur die Anwendung des ersten Systems. 
Nach einer Übergangsperiode von circa fünf Jahren dürfte diese 
vorübergehende Beibehaltung der alten Taxen auf den bisherigen 
S. C. B. - Linien fallen gelassen werden und es wäre dann auf dem 
ganzen fusionierten Netz der S. C. B. und N. 0. B. der heutige Tarif 
der N. 0. B. die Basis für die Berechnung der Frachten nach den 
effektiven Distanzen. 

Die Bestimmung des Bundesbeschlusses, wonach dem Bundesrat 
die Genehmigung der Tarife vorbehalten ist, geht — wenigstens 
dem Wortlaute nach — weiter als die Bestimmungen weitaus der 
meisten Konzessionen der S. C. B. und der N. 0. B. und auch weiter 
als die in Art. 35 des Eisenbahngesetzes enthaltene Vorschrift, 
wonach dem Bunde die Kontrolle über das Turifwesen zusteht und 
die Punkte, welche bei dieser Kontrolle namentlich zu berücksich- 
tigen sind, speziell aufgeführt sind. Da hienach der Bundesrat auch 
darüber zu wachen hat, daß sich die Tarife innerhalb der in 
den Konzessionen bezeichneten Schranken bewegen, so 
ist eine ausdrückliche Genehmigung der Tarife seitens des Bundes- 
rates nicht notwendig und auch für die Bahngesellschaften nicht 



wohl annehmbar, so lange nicht auch ausdrücklich festgesetzt 
nach welchen Grundsätzen hei dieser Genehmigung verfahren werdi 
■soll, und so lange nicht wenigstens eine Rekursinstanz gegen 
iierige Veriuguugen des Bundesrates geschaffen ist. Mit Riicksirl 
darauf, daß gleichsam die ganze finanzielle Situation der Eisenbahn- 
gesellschaften auf ihren Tarifen beruht, sind dieselben ohne weiteres 
gezwungen, auf ihrer Autonomie im Tarifwesen vorbehaltlich der 
ihnen durch die Konzessionen gezogenen Schranken zu bestehen, 
liehen hei einer Fusion der S. C. B. und der N. 0. B. diese Gesell- 
schaften auf das Verlangen ein, daß nach fünf Jahren für das ganze 
Neu die billigem Tarife der N. Ü. B. zur Anwendung gelangen sollen, 
ho legen sie sich bereits ein so starkes finanzielles Opfer auf, daß 
sie vor weitem Zumutungen, welche bei einer eigentlichen Ge- 
nehmigung der Tarife durch den Bundesrat an sie herantreten könnten, 
geschützt sein müssen. Um also derartige Zumutungen von vorne- 
herein auszuschließen, erscheint grundsätzlich richtiger, eine eigent- 
liche Genehmigung der Tarife durch den Bundesrat nicht vorzusehen, 
sondern es bei der bereits durch das Gesetz in ausreichendem Maße 
vorgesehenen Kontrolle des Bundes über das Tarifwesen bewenden 
m lassen. 

Wir wollen indessen gleich beifügen, daß bereits eine all 
meine Ausdehnung dieses Kontrollrechtes zu einem Geneh 
migungsrecht geplant ist: In dem zur Zeit der Bundesversi 
Jung zur Beratung unterliegenden Entwürfe eines neuen „Hundt 
„gesetzes betr. den Transport auf Eisenbahnen und Dampfschiffen" 
ist nämlich in Art. 4 folgende Bestimmung vorgesehen : r Alle Tarife 
„und Transportbedingungen, sowie die Änderungen an denselben he- 
„dürfen, bevor sie zur Anwendung gelangen können, der Genehmigt!] 
»des Bundesrates" und der Bundesrat bemerkt dazu in seiner 
schaft vom 25. Oktober 1892 Folgendes: 

„Den älteren Bahnen gegenüber steht dem Bundesrat zur Zeit 
„das Recht der Kontrolle der Tarife im Sinne von Art. 35 des Ei 
„bahngesetzes von 1872 zu. Ausnahmsweise ist anläßlich des Bundes- 
„beschlusses betreffend die Fusion des Jura-Simplon die Geneh- 
migung der neuen Tarife dieser Gesellschaft vom Bunde vorbe- 
halten worden. Dagegen ist das Genehmigtmgsrecht in den neueren 
„Konzessionen überall vorbehalten. Es steht unseres Erachtensei 
„rechtliches Hindernis nicht entgegen, dieselbe Stellung allen Gesi 
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„schalten gegenüber einztuiehinen. Der Anspruch der Bahnen, die 

•Taxen innert den konzessionsmäßigen Grenzen festzusetzen, wird 
„damit nicht berührt. Wohl aber erhalt der Bundesrat das Recht, 
„in der Gestaltung der Tarifvorschriften nutzusprechen, die in der 
„Regel ebenso gut dem Transportreglement angehören könnten, auch 
„nicht selten von einer Bedeutung sind, welche derjenigen des Be- 
itrages der in Betracht kommenden Taxen wenig nachlassen dürfte 
„und die z. B. ganz besonders hervortritt in Ansehung des Art. 35, 
„wonach einer ausnahmsweisen Preisermäßigung die Herabsetzung 
„der Haftpflicht der Eisenbahnen entgegengestellt werden darf. Es 
„würde damit die Stellung der Tarifkontrolle wesentlich gehoben, 
„deren Reklamationen, wenn ein Tarif einmal in Kraft gesetzt ist, 
„von den Eisenbahnen nicht selten keiue besondere und namentlich 
„keine, willige Beachtung finden. Endlieh sind wir überzeugt, daß 
„das Genelunigungsrecht des Bundes der Fortbildung der Tarife in 
„verkehrsfreundlichein Sinn nur förderlich sein kann, und möchten wir 
„daher allerdings empfehlen, dem von Herrn de Seigncux ausge- 
sprochenen Gedanken in der von uns vorgeschlagenen Form Rech- 
nung zu tragen." 

Der Schweizerische Eisenbahnverhand hat gegen diese nen vor- 
geschlagene Bestimmung geltend gemacht, daß sie einerseits nicht 
in das Transportgesetz, sondern in das Eisenbahngesetz gehöre und 
daß sie anderseits zu erheblichen praktischen Schwierigkeiten führen 
dürfte, indem die Genehmigung der Tarife durch den Bundesrat eine 
Detailprüfung derselben durch den letztem vorausfetze, eine solche 
aber viel Arbeit und geraume Zeit erfordere, dadurch also die Ein- 
führung neuer Tarife nur zum Schaden des Publikums und oft auch 
der Bahnverwaltungen verzögert würde. Diese Inkonvenienzen wür- 
den sich insbesondere hei TaritVei-einbaritngen für die internationalen 
Verkehre geltend machen, bei welchen es nicht angehe, sich eine 
unbestimmte Frist zur Einholung der btindesrätlichen Genehmigung 
vorzubehalten. 

Diesen Einwendungen hätte noch beigefügt werden können, daß 
in einer künftigen Verstaatlichuiigsperiode der Bund als Besitzer von 
Staatsbfihnlinien ein Interesse daran haben könnte, sogar Tarifherab- 
setzungen von Konkurreuzlinien durch Hinausrchiebung oder Ver- 
weigerung der Genehmigung zu hintertreiben , um dadurch eine 
Schädigung seiner eigenen Linien zu verhüten. Würde ein solches 
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Vorgehen auch sehr stark mit der öffentlichen Meinung in Wider- 
spruch geraten und daher vom Bundesrate kaum praktisch versucht 
werden wollen, so ist doch wenigstens dessen theoretische Möglich- 
keit nicht in Abrede zu stellen. 

Wir vermuten indessen, daß der Vorschlag des Bundesrates im 
neuen Transportgesetze Aufnahme linden wird. Dann ist aber um 
so weniger Grund, die Erweiterung des Kontrollrechts des Bundes 
bezüglich der Tarife in ein förmliches Genehmigungsrecht zn einer 
Bedingung der Fusion zu machen. 

Auch die Bestimmung, daß der Bezug der Einschreibgebühren 
nicht weiter gestattet sei, ist bei der Genehmigung einer Fusion 
der S. C. B. und N. 0. B. in den bezüglichen Bundesbeschluß nicht 
aufzunehmen, da schon jetzt keine dieser beiden Gesellschaften 
Einschreibgebühren über die konzessionsgeinäßen Taxen hinaus 
bezieht. 

ad Art. 2, Ziff. VI, des Bundesbeschlusses betr. die J. S.-Bahn: 
„Die mit Bücksicht auf die Finanzlage der Gesellschaft der west- 
t schweizerischen und Simplon-Bahn durch den Bundesbeschluß vom 
„1. November 1887 zugesicherte Subvention an die Kosten der Nacht- 
,züge zwischen Genf und Bern fällt mit dem Schlüsse des laufenden 
„Jahres dahin." 

Auch diese Bestimmung fällt in concreto außer Betracht, da die 
S. C. B. und N. 0. B. keine solche, aus Rücksicht auf ihre Finanz- 
lage gewährte Subvention aus der Bundeskasse beziehen. 



Nach unsern vorstehenden Ausführungen ergäbe sich für den 
Bundesbeschluß, welcher anläßlich einer Fusion der S. C. B. und 
N. 0. B. zu fassen wäre, ungefähr der folgende zusammenhängende 
Wortlaut, wobei wir bemerken, daß wir selbstverständlich unsern Ent- 
wurf lediglich als eine kurze Zusammenfassung unserer bisherigen Er- 
örterungen angesehen wissen wollen. Dabei ist noch mit Bezug auf Art. 
1 und 2 des Entwurfes vorauszuschicken, daß, da die fusionierte 
Gesellschaft rechtlich die Persönlichkeit der jetzigen Nordostbahn- 
gesellschaft fortsetzen würde, eine eigentliche Übertragung der Kon- 
zessionen der N. 0. B. auf die fusionierte C. N. 0. nicht notwendig 
wäre. Es empfiehlt sich aber gleichwohl, die Konzessionen auch der 





bisherigen N. 0, B. im Bundesbeschlusse namentlich aufzuführen, 
zumal wichtige Bestimmungen auch dieser Konzessionen durch den 
Bundesbeschluß modifiziert werden. 

Entwurf eines ßunriesbeschlusses 

betreffend 

Übertragung der Konzessionen der Schweizerischen Centralbahn 

an die 

aus der Fusion dieser Gesellschaft mit der Schweiz, Nordostbahn 

hervorgegangene Schweizerische Central- und Nordostbahngesellschaft. 

Die Bundesversammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft, 
nach Einsicht 



Art. 1. 

Die nachstehenden Konzessionen der Schweizerischen Central- 
bahn werden an die aus der Fusion der Schweizerischen Central- 
bahn mit der Schweizerischen Nordostbahn hervorgegangene Schwei- 
zerische Central- und Nordostbahn übertragen: 

1) etc. Folgt Aufzählung der Konzessionen der S. C. B. mit 
Einschluß der Anteile an den Konzessionen der A. S, 
W. B., B. B. und K. St. 

Art. 2. 

Als direkte Fortsetzerin der Rechtspersönlichkeit der bisherigen 
Schweizerischen Nordostbahngesellschaft wird die Schweizerische 
Central- und Nordostbahn außerdem als im Besitze nachfolgender 
Konzessionen stehend anerkannt: 

18) etc. Folgt Aufzählung der Konzessionen der N. 0. B., mit 
Einschluß derjenigen von Z. Z. L. und der neuen Linien, 
sowie der Anteile an den Konzessionen der A. S.B., W. B., 
B. B. und K. St. 

Art. 3. 
Diese Übertragung und Anerkennung von Konzessionen zu 
Gunsten der fusionierten Schweizerischen Central- und Nordostbahn 
wird an folgende Bedingungen und Vorbehalte geknüpft : 




I. Die Rechnungen und Bilanzen der fusionierten Gesellschaft 
sind nach den Vorschriften des Obligationenrechtes und Eisenbahn- 
rechnungsgesetzes aufzustellen. Bau-Konto und Konto „Zu amorti- 
sierende Verwendungen" der fusionierten Gesellschaft dürfeu an- 
läßlich der Fusion mit keinen weitem Posten belastet werden, als 
wie sie sich aus der einfachen Zusammenlegung der gleichnamigen 
Konti der S. C. B. und der N. 0. B. ergeben. Die jährliche Amor- 
tisationsleistung der fusionierten Gesellschaft wird auf die Summe 
der von den beiden bisherigen Gesellschaften hiefür jährlich ver- 
wendeten Beträge festgesetzt und die nahem Bestimmungen hierüber 
durch Vereinbarung zwischen dem Bundesrate und der Gesellschaft 
im Sinne von Art. 1 und 2 der l^hergungsiiestiiimiungen des Eisen- 
bahnrechnungsgesetzes vom 21. Dezember 1883 und im Anschlüsse 
an die zur Zeit zwischen dem Bundesrate einerseits und der S. C. 
und der N. 0. B. anderseits bestellenden Vereinbarungen i 
geordnet. 

II. In Bezug auf den Rückkauf der sämtlichen auf den in 
Art. 1 und 2 aufgeführten Konzessionen beruhenden Linien werden 
folgende Bestimmungen aufgestellt: 

a) Der Bund, oder, wenn er davon keinen Gehrauch machen 
sollte, die Kantone, auf deren Gebiet die fusionierte Eisen- 
bahn-Unternehmung gelegeu ist, haben das Recht, die Gesamt- 
heit aller Linien der fusionierten Gesellschaft mit Einschluß des 
ihr zustehenden Anteüs an der Eisenbaluiunternehinung Wohlen- 
Bremgarten und an etwaigen andern Gemeinschaftsbahnen zu- 
rückzukaufen. 

b) Der Rückkauf kann auf den 1. Mai der Jahre 1909, 1924, 
1939, 1954 und auf den Tag des Auslaufes der Konzession er- 
folgen, wenn er der Gesellschaft jeweilen 3 Jahre vorher an- 
gezeigt wird. 

c) Durch den Rückkauf geht das Eigentum aller Linien samt dem 
Betriebsmaterial, den Gebäulichkeiten und den für einen nor- 
malen Betrieb notwendigen Vorräten an den Rückkäufer über. 

d) Der Kaufpreis wird nach dem durchschnittlichen, auf der Ge- 
samtheit der Linien erzielten Reinertrage derjenigen 10 Kalender- 
jahre bestimmt, welche dem Jahre, in welchem der Rückkauf 
angekündigt wird, vorausgehen; er beträgt den 25fachen Wert 
dieses Reinertrages, wenn der Rückkauf auf l. Mai 1909 oder 
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1924 erfolgt, den 22 '/»fachen Betrag bei einem Rückkauf auf 
l. Mai 1939, den 20iäehen Retrag bei einem Rückkauf auf 
1. Mai 1954 und den 17 '/»fachen Betrag auf den Tag des 
Erlöschens der Konzessionen. 

Als Reinertrag, welcher für die Berechnung der Rückkaufs- 
summe maßgebend ist, ist anzusehen: Der Cberschtiß welcher 
verbleibt, nachdem von sämtlichen Einnahmen der Betriebs- 
rechnung nebst den Anteilen am Ertrag gemeinschaftlicher 
Linien, den Zuschüssen aus dem Erneuerungs- und Versiche- 
rungsfond und endlich den auf den Bahnbetrieb bezüglichen 
Einnahmen aus sonstigen Quellen, z. B. Beiträgen an Betriebs- 
defizite — abgezogen sein werden: die sämtlichen Ausgaben 
der Betriebsrechnung nebst den Einlagen in den Erneuerungs- 
imd den Versirherungsfbnd und nebst den Abschreibungen auf 
allen denjenigen Bilanzposten, welche auf den Rückkauf«* 
übergehen. 

Für neue Linien, welche bei Erlaß der Kündigung für den 
Rückkauf noch nicht volle 10 Jahre in Betrieb stehen sollten, 
ist zur Ausmittlung des zehnjährigen durchschnittlichen Reiner- 
trages für die bis zu vollen 10 Betriebsjahren fehlende Zeit 
der vierprozentige Zins der Kaufsumme in die Durch schnitts- 
berechnung einzustellen. 

Eventueller Zusatz: dd) Der Bund ist berechtigt, den Rück- 
kauf auch auf den 1. Mai eines beliebigen, zwischen den in 
litt, b genannten Rückkaufsterminen liegenden Jahres nach 
vorheriger dreijähriger Kündigung vorzunehmen. In diesem 
Falle wird der durchschnittliche Reinertrag der der Kündigung 
vorangegangenen 10 Kalenderjahre zu demjenigen Satze ka- 
pitalisiert, welcher in litt, d für den nächstfolgenden festen 
Kückkaufstenuin vorgesehen ist, und dein Resultate für jedes 
der bis zum nächsten festen Rückkaufstennin noch fehlenden 
Jalire — im Maximum für 10 Jahre — 2% zugeschlagen. 
Die also gewonnene Summe des kapitalisierten Reinertrages 
und der Zuschläge bildet den Rückkaufspreis, 
e) In allen diesen Fällen darf der Kaufpreis nicht weniger als die 
nachgewiesenen Anlagekosten der bestehenden Jlinrichtungen 
betragen. Von den Anlagekosten fällt jedoch, sofern der Bund 
diese als Kaufpreis zu vergüten hat, der Betrag des Erneuerungs-, 
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Resere- und Versicherungsfonds soweit in Abzug, als dm 
diesen Abzug die Kaufsuiume wiederum nicht unter den i 
dem kapitalisierten Reinertrag berechneten Betrag herunte 
sinken darf. 

f) Sollte die Bahn dem Rückkäufer nicht in vollkommen befriedigen- 
dem Zustande oder nicht mit den für einen nonnalen Betrieb 
erforderlichen Vorräten ausgerüstet abgetreten werden, so 
ein verhältnismäßiger Betrag an der Kaufeamme dafür in Abzi 
zu bringen. 

g) Mit dem 31. Dezember 1960 erlöschen sämtliche Konzessionen 
der vereinigten Gesellschaft und es wird der Bund, insofern 
der Rückkauf auf diesen Zeitpunkt nicht erfolgt ist, die Be- 
dingungen einer neuen Konzession festsetzen. 

h) Streitigkeiten, die über den Rückkauf und damit zusammei 

hängende Fragen entstehen, werden durch das in den Koi 

Zessionen für das Stamnmetz der S. C. B. und der N. 0. 

vorgesehene Schiedsgericht — eventuell: durch das Bundes* 

rieht — entschieden. 

i) Die Rückkaufsbestimmungen aller unter Art. 1 und 2 dieses 

Beschlusses aufgeführten Konzessionen und der dazugehörigen 

Bundesbeschlüsse werden, soweit sie das Rückkaufsrecht des 

Bundes und der Kantone betreffen, als erloschen erklärt. 

HI. Für sämtliche Normalbahnen der fusionierten Gesellschaft 

müssen die Tarife sowohl formell als materiell auf einheitlicher 

Grundlage erstellt werden. Die Taxen dürfen im allgemeinen nicht 

höher sein, als diejenigen, welche dermalen auf dem Netze der 

Schweizerischen Nordostbahn erhoben werden. 

Es ist jedoch der fusionierten Gesellschaft während einer Dauer 
von höchstens 5 Jahren vom Tage dieses Beschlusses an gestattet, 
für Transporte aut den bisherigen Linien der Schweizer. Central- 
bahn, der Aarg. Südbahn und der Bözbergbahn einstweilen noch die 
zur Zeit auf diesen Linien in Gebrauch stehenden Taxen in An- 
wendung zu bringen. 

Die demgemäß anzuwendenden Tarife unterliegen der Kontrolle 
des Bundes. 

Die sämtlichen Tarifbestimmungen der in Art. 1 und 2 aufge- 
führten Konzessionen erlöschen, sobald die neuen Tarife gemäß vor- 





stehenden Bestimmungen festgestellt und mit Zustimmung des 
Bundesrates veröffentlicht sein werden. 



Der Bundesrat ist mit dem Vollzug 



i Beschlusses beauftragt. 



b. Sie voraussichtliche Stellung der Kantone zur Fusion. 

Über die Rechtsftellung der Kantone gegenüber der Fusion 
spricht sich der Bundesrat in seiner Botschaft vom 9. Dez. 1889 
betr. Übertragung der Konzessionen an die fusionierte J. S.-Bahn 
wie folgt aus: 

„Das Recht, welches den Kantonen im Falle einer bei dem 
„Bunde nachgesuchten Konzessionsübertragung zusteht, ist in Art. 10 
„des Eisenbahngesetzes genau und klar mit folgenden Worten fest- 
gestellt : 

„Art. 10. Ohne ausdrückliche Genehmigung des Bundes darf 
„weder eine Konzession in ihrer Gesamtheit, noch dürfen einzelne 
„in derselben enthaltene Rechte und Pflichten in irgend welcher 
„Form an einen Dritten übertragen werden. 

„Der Bundesrat wird vorher die beteiligten Kantons - 
„regierungen über diese Übertragungen anhören und die Bundes- 
versammlung hierauf nach Prüfung aller hierbei in Betracht kora- 
„menden Verhältnisse entscheiden." 

Wie die Bundesversammlung gemäß Art. 4 des Eisenbahngesetzes 
eine neue Konzession auch dann erteilen kann, wenn von einem 
Kanton gegen dieselbe Einsprache erhoben wird, so ist nach Art. 10 
desselben Gesetzes der Entscheid darüber, ob allfälh'ge Einwen- 
dungen der Kantone gegenüber einer nachgesuchten Konzessions- 
übertragung zu berücksichtigen seien, der Bundesversammlung 
vorbehalten. So ist denn auch die Bundesversammlung s. Z. über 
eine Reihe von Einsprachen, welche von einzelnen Kantonsregierungen 
gegen die Konzessionsübertragung an die Jura-Simplon-Bahn erhüben 
worden sind, zur Tagesordnung geschritten, obwohl sie teilweise, 
insbesondere diejenige des Kantons Genf, sogar in die Form eines acte 
legishitif gekleidet waren. Zu diesem Einspruch des Kantons Genf, 
welcher dahin ging, daß die Regierung des Kantons Genf der Fusion 
ihre Zustimmung versage, bis eine Reihe von Bedingungen betreffend 






Tarife u. s. w. erfüllt seien, bemerkt der Bundesrat in seiner Bot- 
schaft: 

„Die Zustimmung des Kantons ist keine Bedingung der Kon- 
„ Zessionsübertragung und es kommt deshalb im gegebenen Falle die 
„Erklärung des Kantons Genf, daß er seinerseits der Übertragung 
„seine Zustimmung versage, bis die von ihm gestellten Bedingungen 
„erfüllt seien, nur soweit in Betracht, daß die Bundesversammlung 
„zu untersuchen hat, ob sie diese Bedingungen zum Schutze erwor- 
bener Rechte oder öffentlicher Interessen des Bundes oder der 
„Kantone auch ihrerseits stellen wolle. Wir glauben, dieses verneinen 
„zu sollen, weil es sich aus der Prüfung der gestellten Begehren 
„ergiebt, daß der Kanton Genf durch die Vollziehung der Fusion 
„in keiner Weise gehindert wird, die von ihm beanspruchten Rechte 
„auch nachher selbständig geltend zu machen." 

Und an einem andern Orte : „Es kann kein Kanton darauf 
„Anspruch machen, daß, als Gegenleistung für die gesetzlich gar 
„nicht begründete Zustimmung zur Fusion, von den Bahnen Ansprüche 
„bewilligt werden, welche einzig auf dem gewöhnlichen gesetzlichen 
„Wege zu verlangen und zu entscheiden sind." 

Aus diesen Zitaten dürfte zur Genüge hervorgehen, daß eine 
Fusion der S. C. B. und der N. 0. B. nicht am Widerspruch einzelner 
Kantonsregierungen scheitern konnte, wenn die Bundesbehörde die 
Bedingungen für die notwendige Übertragung der Konzessionen als 
erfüllt betrachtet. 

Dagegen sind die Kantone grundsätzlich berechtigt, gegen die 
fusionierte Gesellschaft alle diejenigen Ansprüche zu erheben, welche 
ihnen laut der den alten Gesellschaften erteilten Konzessionen zur Zeit 
gegen die bisherigen Gesellschaften zustehen, soweit diese Rechte 
wenigstens nicht mit den anläßlich der Konzessionsübertragung vom 
Bunde aufgestellten neuen Bedingungen z. B. über die Rückkaufsbe- 
stimmungen oder über die Tarife in Widerspruch stehen. Denn die alten 
Konzessionen gehen unter dem eben erwähnten Vorbehalte — selbst- 
verständlich mit allen Rechten und Pflichten — auf die fusionierte 
Gesellschaft über. Wie also die letztere gegenüber den Kantonen 
z. B. die Steuerfreiheit behält, soweit sie in den alten Konzessionen 
ausgesprochen ist, ebenso behalten die Kantone grundsatzlich gegen- 
über der fusionierten Gesellschaft z. B. das von ihnen in den alten 
Konzessionen vorbehaltene Recht, in der Verwaltung der Gesellschaft 
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nach Maßgabe der alten Konzessionen durch direkte Abgeordnete 
der Regierungen vertreten zu sein, bezw. das Recht, daß in den 
Verwaltungsraf eine bestimmte Anzahl von Angehörigen eines be- 
treffenden Kantones gewählt werden müssen, u. s. w. Wir haben 
diese Rechte in dem Abschnitt über die Aufstellung der neuen 
Statuten für die fusionierte Gesellschaft ausführlich besprochen* und 
uns bestrebt, dieselben im Statuten- Entwürfe so ausgedehnt zu 
wahren, als es mit den Interessen der Unternehmung irgendwie 
verträglich ist. Sollten einzelne Kantone sich mit der vorgeschlagenen 
Art und Weise, wie ihre bisherigen Ansprüche unter den neuen, 
veränderten Verhältnissen erfüllt werden sollen, nicht befriedigt er- 
klären wollen, so müßte wohl durch den Richter festgestellt werden, 
ob diese weitergehenden Ansprüche überhaupt noch eine Existenz- 
berechtigung haben. Wir zweifein indessen nicht daran, daß die 
Kantonsregierungen den veränderten Verhältnissen die gebührende 
Rechnung tragen und nicht durch hartnäckiges Bestehen auf ver- 
alteten Einrichtungen ein Werk würden erschweren wollen, das 
seine guten Folgen ebenso sehr für die Allgemeinheit, insbesondere 
für den gesamten schweizerischen Handel und Verkehr, wie für 
die Interessen der Aktionäre der beiden Gesellschaften haben müßte. 



' Siehe Bemerkung zn § 23 des Statuten-Entwnrfes. 
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Schlusswort 



Wir glauben in unserer vorstehenden Studie den Nachweis ge- 
leistet zu haben, daß eine Fusion der Schweiz. Centralbahn mit der 
Schweiz. Nordo8tbn.hu sowohl vom Gesichtspunkte der beiden Ge- 
sellschaften und ihrer Aktionäre, als auch namentlich vom Ge- 
sichtspunkte der öffentlichen Interessen aus sehr wünschens- 
wert wäre und daß ihre Durchführung auf keine unüberwindlichen 
Schwierigkeiten stoßen würde. 

Die Realisierung der Idee, falls man mit derselben sich be- 
freundet, wäre Sache der Verwaltungsbehörden dieser beiden Ge- 
sellschaften, denen die Initiative hiezu nach Ansicht des Verfassers 
um so mehr überlassen bleiben muß, als derselbe keineswegs ein 
Freund des auch schon helieht gewesenen Verfahrens ist, solche 
Lebensfragen über die Köpfe der Verwaltungen der Gesellschaften 
hinweg zu entscheiden. Nicht die Börse, sondern die Gesellschaften 
selbst müssen sich der Fusionsidee bemächtigen, wenn sie auf ratio- 
neller Basis verwirklicht werden soll. 

Wäre die Vereinigung dieser beiden Gesellschaften S. C. B. 
und N. 0. B. aber einmal vollzogen, so würde der Beitritt der Ver- 
einigten Schweizerbahnen zu diesem Netze kaum lange auf sich 
warten lassen. Schon von Anfang an Fusionsverhandlungen zwischen 
allen drei Gesellschaften zu eröffnen, würden wir für unthunlich 
erachten: man muß sich Aufgaben von solcher Größe nicht un- 
nötigerweise komplizieren. 

Daß aber die Verwirklichung eines einheitlichen nordostschwei- 
zerischen, aus den bisherigen Gesellschaften der S. C. B., der N. 0. B. 
und der V. S. B. gebildeten Eisenbahnsystems neben dem bereits be- 
stehenden, durch die J. S.-Bahn repräsentierten westschweizerischen 
System geeignet wäre, dem Lande die von einer Verstaatlichung er- 
hofften Vorteile in der Hauptsache zu verschaffen, ohne dasselbe 





in eine sehr große Schuldenlast zu stürzen, — diese Über- 
zeugung hat sich uns bei der Ausarbeitung unseres bescheidenen 
Beitrages zur Lösung der schweizerischen Eisenbahnfrage immei 
deutlicher aufgedrängt. 

Man wird uns freilich einwenden wollen : Eine Verwirklichung 
der Fusionsidee auf der von uns vorgeschlagenen Basis sanktioniere 
und verlängere den heutigen Zustand bis zum Jahre 1909.* Abgesehen 
davon, daß diese Frist den nach den heutigen Konzessionen für die 
beiden Stammnetze zulässigen Rückkaufstermin (1903) nur um sechs 
Jahre übersehreitet und daß wir in unsera Ausführungen über die Durch- 
führung der Fusion eine Reihe von Mitteln und Wegen angegeben 
haben, um die Stellung des Bundes gegenüber der fusionierten Ge- 
sellschaft gerade durch die Fusion wesentlich zu verbessern und 
auch für den Verkehr wesentliche Vorteile zu erringen, sind wir auch 
keineswegs der Ansicht, daß die heutigen Zustände in unserm Eisen- 
bahnwesen nicht auch noch auf andere Weise, neben den aus 
der Mitwirkung des Bundes zur Fusion sich ergebenden Verbesse- 
rungen, günstiger gestaltet werden könnten und sollten. So versprechen 
wir uns insbesondere einen wesentlichen Fortschritt von einer rich- 
tigern Organisation der Eisenbahnbehörden des Bundes, in 
dem Sinne, wie sie schon wiederholt von kompetenten Fachleuten 
vorgeschlagen worden ist. Herr G. Stoll hat z. B. in früher aufge- 
stellten Thesen zur Lösung der schweizerischen Eisenbahnfrage folgende 
Organisation dieser Eisenbahnbehörden des Bundes vorgeschlagen : 
„Neben dem Eisenbahndepartement mit seinen bisherigen technischen 
und administrativen Beamten sollen bestehen: 

n a) Ein Eisenbahnrat mit den nötigen selbständigen Kompe- 
tenzen, als fachmännische Oberaufsichtsbehörde über die 
schweizerischen Eisenbahnen, bestehend aus dem Vorsteher 
des Post- und Eisenbahndepartements als Präsident, sowie 
mindestens aus drei vom Bundesrat zu wählenden weitern 
Mitgliedern, nämlich aus einem im Eisenbahnbau und -Betrieb 
bewährten Techniker, einem im administrativen und kom- 
merziellen Eisenbahndienst praktisch erfahrenen Fachi 



* Tgl. die Einleitung, in welcher wir unsere Überzeugung dahin 
haben, daß ein anderer als der konieasion sgemäGe Rückkauf r 
kaum in Frage kommen kann. 








und einem Juristen. Dem Techniker werden die Kontroll- 
Ingenieure, dem administrativen und kommerziellen Fachmann 

die administrativen Kontroll- und die Tarifbeamten unterstellt. 
Dem Juristen werden außer der Begutachtung der rechtlichen 
Fragen u. A. die Redaktion aller notwendig erscheinenden 
Gesetze, Verordnungen, Reglemente und Vertrage, sowie die 
fortlaufende Vergleichung der rechtlichen Verhältnisse unserer 
Bahnen mit denjenigen der ausländischen Bahnen obliegen. 
Das Eisenbahndepartement vertritt die vom Eisenbahnrat 
gefaßten Beschlüsse, soweit nötig, im Bundesrat und in der 
Bundesversammlung. Die Beschlüsse des Eisenbahnrates 
werden kollegialiter gefaßt, nachdem die Traktanden in den 
einzelnen Abteilungen vorgearbeitet sind, 
b. Eine schweizerische Eisenbahnkommission (Eisen- 
bahnkammer), bestehend aus 30 Mitgliedern, welche vom 
Bundesrat — und zwar 
l /a aus freier Wahl, 
V» nach den Vorschlägen der Kantone, 
*/b nach den Vorschlägen der als Repräsentanten von 
Landwirtschaft, Handel und Industrie zu betrachten- 
den Vereine und Körperschaften — 
gewählt werden, und aus 10 — 15 Mitgliedern, welche durch 
die Bahnverwaltungen abgeordnet werden. 

„Die Eisenbahnkommission hat zu handen des Eisen- 
bahnrates zu begutachten: 
Alle Gesetzesvorlagen über Eisenbahnsachen; 
Erteilung neuer und Abänderung alter Konzessionen ; 
Vorlagen betreffend Genehmigung von Gesellschaftsftatuten; 
Fusionen von Bahnunternehmungen und Besitzwechsel einzel- 
ner Linien; 
Abänderungen des Transportreglementes ; 
allgemeine Normen über tarifarische Verhältnisse und die 

Konstruktion der Fahrpläne ; 
gesetzliche und konzessionsgemäße Vorlagen der Bahnen 
über: Betriebsreglemente, 
Tarifmaßnahmen, 
periodische Entwürfe der Fahrpläne u. s. w. ; 
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andere Eisenbahnangelegenheiten, welche ihr vom Eisenbahn- 
rat oder Eisenbahndepartement zugewiesen werden. 
„Zu Händen des Bundesrates hat die Eisenbahnkom- 
mission zu begutachten : 
Rekurse gegen Entscheidungen und Verfügungen des Eise! 

bahnrateB ; 
andere Eisenbahnangelegenheiten, welche ihr vom Bundes- 
rate oder dem Eisenbahndepartement zur Prüfung und 
Meinungsäußerung überwiesen werden. 
„Die Mitglieder des Eisenbahnrates wohnen den Ver- 
handlungen der Kommission mit beratender Stimme bei. 
„e. Eine Vertretung des BundeB in den Verwaltungen 
sämtlicher Eisenbahngesellschaften.* 

„Der Bundesrat ist berechtigt, in den Verwaltungsrat 
jeder Bahngesellschaft Vertreter mit vollem Stimmrecht ab- 
zuordnen, und zwar 

bei Bahnen bis 500 km 2 Vertreter 

von 500 „ 1000 „ 3 
„ „ „ über „ 1000 „ 4 

„Die Vertreter sind thunlichst aus denjenigen Kantonen 
zu wählen, deren Gebiet von der betreffenden Bahn durch- 
zogen wird, sofern diese Kantone nicht bereits selbst ein 
vertraglich geordnetes Vertretungsrecht besitzen. " 
Weitere Vorschläge des Herrn G. Stoll für eine Revision des 
Eisenbahngesetzes, denen wir uns vollkommen anschließen, ohne uns 
indessen hier in eine nähere Begründung derselben einlassen zu 
können, sind folgende: 

„1) Dem Eisenbahngesetz ist eine Bestimmung beizufügen, daß 

a. mindestens drei Vierteile der Direktion und des Verwaltungs- 
rates oder weitern Ausfchusses jeder Bahngesellschaft aus 
Schweizerbürgern, welche in der Schweiz ihren standigen 
Wohnsitz haben, bestehen sollen ; 

b. dem Bundesrat ein Veto-, bezw. Abberufungsrecht zustehen 
soll gegen die Verwendung von Ausländem als höhere Be- 
triebsbeamte schweizerischer Eisenbahngesellschaften. 
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„2) ad Art. 19, lenima 3. Im Gesetze ist das Prinzip aufzu- 
stellen, daß die Konzessionsgebühren vorab zur Deckung der Aus- 
lagen für die dem Bundesrat beizuordnenden Faehorgane zu dienen 
haben. Der Bundesrat ist als berechtigt zu erklären, mit den Ge- 
sellschaften Übereinkommen zu treffen, in dem Sinne, daß statt der 
stipulierten Konzessionsgebühr die Gesellschaft sich verpflichten 
würde, die Hälfte des den Aktionären zukommenden Ertrags, so- 
weit er 5% des Aktienkapitals übersteigt, an den Bund abzuliefern. 
Die daherigen Einnahmen fallen in einen Fond zur Lösung allge- 
meiner Aufgaben des Bundes im Eisenbahnwesen ; sie sind somit 
außer für Bestreitung der Kosten für die Faehorgane des Btiudes 
auch noch zu verwenden für Subventionen und Zinsgarantieen für 
neue Linien, für Erleichterung von Leistungen der Bahnen, welche 
über die gesetzlichen Verpflichtungen hinausgehen, aber von den 
Bundesbehörden gewünscht werden, u.s. w. Soweit sie hiefür nicht 
in Anspruch genommen werden, können sie beim soinorzeitigen Über- 
gang der Bahnen an den Staat zur Deckung der Übernahmskosten 
mit herangezogen werden. 

„3) ad Art. 33. Der Bund ist durch das Gesetz als berechtigt 
zu erklären, die Bahnverwaltungen zur Einrichtung von mindestens 
zwei täglichen durchgehenden Persouenzugsverbindungen in jeder 
Richtung von einer Landesgrenze zur andern (z. B. Basel [resp. 
Schaffhausen] - Chiasso, Romanshorn-Genf) zu verhalten. Auch sollen 
die Bahnverwaltungen vom Bundesrate verhalten werden können, 
an der Grenze anlangende Züge von größerer internationaler Be- 
deutung auf den hauptsächlichsten Durchgangslinien ohne wesent- 
lichen Aufenthalt wenigstens bis zu den wichtigern Verkehrszentren 
der Innerschweiz weiterzufuhren, soweit dies mit Einhaltung ange- 
messener Ankunftszeiten möglich ist — alles unter Vorbehalt der 
in Art. 33, lemma 3, vorgesehenen Verpflichtung zur Heranziehung 
Dritter — auch des Bundes als Postverwaltung — zur Tragung 
außerordentlicher Kosten. 

„4) ad Art. 33, 34 und 35. Streitigkeiten zwischen den Ge- 
sellschaften bezüglich der Einrichtung des direkten Verkehrs sind 
endgültig durch den Eisenbahnrat zu entscheiden und zwar unter 
grundsätzlicher Anerkennung des Prinzips, daß der Verkehr über 
die kürzeste Linie zu instradieren ist, wobei indessen für die Aus- 
mittlung der kürzesten Strecke bei Linien mit ausnahmsweiser 



Steigung angesichts der mit großem Steigungen nn verhältnismäßig 
stark abnehmenden Leistungsfähigkeit nicht die horizontale, sondern 
die virtuelle Länge in Betracht fällt und auch andere Verhältnisse, 
welche die ausfchließliche Anwendung des Prinzips der kürzesten 
Route als unzweckmäßig erscheinen lassen, mitzuberücksichtigen sind. 
„Ergeben sich über die Verteilung der im direkten Verkehr ein- 
zuhaltenden Taxen unter den einzelnen am Transporte beteiligten 
Gesellschaften Anstände, so entscheidet darüber ebenfalls endgültig 
der Eisenbahnrat. Dieser wird seinem Entscheide, soweit es die 
Verteilung der Streckentaxen anbetrifft, nicht nur die auf der Linie 
jeder einzelnen Gesellschaft durchlaufene Kilometer! äugo zu Grunde 
legen, sondern auch die bestehenden Konkurrenzverhältnisse und 
etwaige andere Faktoren berücksichtigen, welche für die Bewertung 
der Leistung jeder einzelnen Gesellschaft von Bedeutung sind." 

Gelingt es, sowohl die Vereinigung der hauptsächlichsten schwei- 
zerischen Bahngesellschaften in 2 — 3 größere Eisenbahnsysteme zu 
verwirklichen* und daneben die angedeuteten Verbesserungen in unserer 
Eisenbahngesetzgebung ins Leben zu rufen, so dürfte u. E, der kon- 
zessionsgemäße Rückkaufstermin der Bahnen ruhig abgewartet 
und die Zwischenzeit insbesondere auch zu einer gründlichen Prüfung 
und Abklärung der so überaus wichtigen Frage benutzt werden: 
Wie soll denn ein eventueller Staatsbetrieb unserer 
schweizerischen Bahnen überhaupt eingerichtet werden? 
Die zur Verfügung stehende Zeit wäre nicht zu lang, um diese Frage 
mit der ihr gebührenden Sorgfalt zu studieren und zu lösen. 

Inzwischen wird auch der Ausbau unserer 5 großen Bahnnetze 
J. S., S. C. B., N. 0. B., V. S. B. und G. B., soweit er noch erforder- 
lich ist und selbstverständlich abgesehen von wettern Alpenbahnen, 
ziemlich durchgeführt sein und man wird sich über den Ertragswert 
auch der neuen Linien die nötige Rechenschaft geben können, um 
sich schlüssig zu machen, ob man dann die Verstaatlichung des 



* Die Gotthardbahn wird bei diesen Verein ignugsbestrebungen wohl besser 
■üb dem Spiel gelassen, weil der den Regierungen auswärtiger Staaten infolge 
der gewährten Subventionen aal dieselbe eingeräumte Einfloß nicht auf ein 
größeres Netz ausgedehnt werden darf, eine Yerziehtle istung auf diesen Einfluß 
aber den auswärtigen Staaten anläßlich einer Fusion ebenso wenig zugemutet 
werden kann. 
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schweizerischen Eisenbahnnetzes durchführen will und kann, ohne 
sich einem allzugroßen finanziellen Risiko auszusetzen. 

Bis dann werden aber auch die Bahngesellschaften 
ihre Bilanzen größtenteils von den darin heute noch stecken- 
den Non-Valeurs gesäubert haben! 

Dann wird unseres Erachtens der Zeitpunkt gekommen sein, 
wo Bund und Bahngesellschaften auf Grundlage der mit aller Ruhe 
und Sorgfalt ausgeführten Untersuchungen speziell auch der finanziellen 
Tragweite einer Verstaatlichung die Frage ernstlich zu prüfen haben 
werden, ob die Verstaatlichung wirklich durchzuführen sei, oder ob 
es nicht vielleicht eher im beidseitigen Interesse liege, daß der Bund 
die Gesellschaften weiter fortbestehen lasse, diese sich aber ver- 
pflichten, mit den gleichen Beträgen, welche sie bisher zur Amorti- 
sation ihrer Kursverluste und übrigen Aktiven Aktiven (Konto: Zu 
amortisierende Verwendungen) jährlich aus ihrem Reingewinn bei 
Seite gelegt haben, eventuell auch mit einer mäßig erhöhten Summe, 
nun auch ihre eigentlichen Anlagekosten, soweit es den Konto 
„Babnanlage und feste Einrichtungen" anbetrifft, successive zu 
Gunsten des Bundes zu amortisieren. 

Mit den Beträgen, welche S. C. B. und N". 0. B. zusammen pro 
1891 zur Tilgung ihrer Konti „Zu amortisierende Verwendungen" 
erübrigt haben (Fr. 1,048,134*) lassen sich unter Zuschlag von 4% 
Zinseszinsen nicht nur die auf Ende 1891 in den Bilanzen der beiden 
Gesellschaften gestandenen „Zu amortisierenden Verwendungen" 
(zusammen Fr. 35,700,237**) sondern auch noch überdies die beiden 
Konti „Bahnanlage und feste Einrichtungen, (zus. Fr. 277,652,620*"') 
bis in ca. 66 Jahren, also bis 1957 tilgen. Und um diese Amorti- 
sation bis zum Jahre 1953 durchzuführen, d. h. bis zu dem Jahre, 
in welchem „die sämtlichen französischen Eisenbahnen ohne weiteres 
dem Staate anheimfallen", braucht es blos eine Erhöhung der Tilgungs- 
rate des Jahres 1891 von Fr. 1,048,134 auf Fr. 1,208,000. 

Wir wollen indessen nicht unterlassen, hier beizufügen, daß nach 
unserer Überzeugung der sogenannte kostenlose Heimfall der franzö- 
sischen Eisenbahnen an den Staat durchaus nicht die befürchtete 
Folge haben dürfte. Es ist keineswegs anzunehmen, daß dann die 
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französischen Eisenbahntarife eine Reduktion in dem Grade erleiden 
werden, daß unsere Bahnnetze mit denselben nicht mehr werden 
konkurrieren können, indem die Frachten dann nur noch die Deckung 
der eigentlichen Betriebskosten ermöglichen müßten: Einmal kann 
von einem unentgeltlichen Heimfall überhaupt nicht gesprochen 
werden, wenn man bedenkt, daß der französische Staat nach dem 
Gesetz v. 11. Juli 1842 gegen das ihm eingeräumte Heiinfallrecht 
bei den alten Bahnen (ancien reseau) den Grunderwerb, den Unter- 
bau, die Kunstbauten und die Stationsanlagen auf seine Kosten 
ausführte resp. die Gesellschaften bis zur Höhe der Baukosten dieser 
Objekte subventionierte; daß ferner die französische Regierung 
ihren Privatbalmgesellsehaften infolge des sog. Gesetzes Franqueville 
vom 11. Juni 1859 in dem Zeiträume von 1863 bis 1882 für das 
sog. neue Netz (nouveau reseau) nicht weniger als für 612,884,308 
Franken Beiträge infolge der geleisteten Zinsbürgschaften und 
seither infolge der neuen Verträge von 1884, kraft deren die Ge- 
sellschaften sich zum Bau des sog. troisieme reseau verpflichteten, 
in dem kurzen Zeiträume von 1884 bis 1890 schon wieder nicht 
weniger als 368,986,658 Franken an sog. Dividendenzuschüssen 
ausbezahlt hat,* welch letztere Summe sich vorausfichtlich noch ver- 
mehren und wohl bis zum Momente des Heimfalles kaum wieder zu- 
rückbezahlt sein wird. Für diese enormen Ausgaben wird die 
französische Regierung nach dem Heimfall der Bahnen an den Staat 
in den Tarifen resp. in den Einnahmen der Bahnen ein Äquivalent 
suchen müssen.** Sodann aber — und diese Erwägung trifft nicht 
nur für die französischen, sondern für alle auswärtigen und wohl 
auch für unsere eventuellen künftigen Staatsbahnen zu — sind die 
allgemeinen Staatsausgaben teils infolge des Militarismus, teils infolge 
der sich immer mehr entwickelnden sozialen Thätigkeit des Staates 







* Siehe den äußerst lehrreichen nnd interessanten Aufsatz von A. v.d. Leyen : 
.Die Erträge der Eisenbahnen nnd der Staats! ans halt" in Schmollers Jahrbuch 
für Gesetzgebnng, Verwaltung nnd Volkswirtschaft N. F. XVI. Heft 4, Seite 1 
and tf. speziell Seite 6. 

** Ähnlich sind die Verhältnisse in Österreich nnd Rußland, von Italien 

kolossalen Garantiezuschüssen gar nicht zn sprechen. Nach v. d. Leyen 

a. a. 0., Seite 15, betrugen die Garantiezaschusse Österreichs an 

nicht verstaatlichten Bahnen bis Ende 1884 zusammen fl. 159,957,519, in Km 

land bis Ende 1888 gar 1,126,465,218 Knhel. 



überall in einer so rapiden Zunahme begriffen, daß kein Staat sieh 
damit begnügen bann und wird, von seinen Eisenbahnen blos die 
Deckung der Betriebskosten zu erwarten, vielmehr werden die Eisen- 
bahnen immer und überall als Erwerbsunternehmungen, in der Ab- 
sicht, damit Gewinn zu erzielen, betrieben werden und der Staat 
wird zur Deckung seiner allgemeinen, von Jahr zu Jahr sich steigern- 
den Bedürfnisse nach möglichst hohen Überschüssen seines Staats- 
eisenbahnbetriebes einmal ebenso lechzen, wie heute die Aktionäre 
nach möglichst reichlichen Dividenden. Werden sich die Eisenbahn- 
irachten, soweit sie das Äquivalent für die Betriebskosten übersteigen, 
nach Amortisation des Anlagekapitals auch faktisch als nichts anderes, 
denn als eine besondere indirekte Besteuerung von Handel und Ver- 
kehr darstellen, so wird eben doch kein Staat auf diese Einnahme- 
ijuelle vorausfichtlich je ganz verzichten können. 

Das soll und darf uns aber selbstverständlich nicht hindern, das 
Postulat einer Amortisation der Eisenbalmschulden mit aller Energie 
aufrecht zu halten; im Gegenteil: nur eine möglichst ausgiebige 
Amortisation der Eisenbalmschulden wird uns, infolge des damit ver- 
knüpften geringem Aufwandes für die Verzinsung der Anlagekosten 
und infolge der dadurch ermöglichten Reduktion der Tarife, nach 
einem dereinstigen Übergang der Bahnen an den Staat in den Stand 
setzen, sei es, unserm Handel und Verkehr gegenüber dem aus- 
wärtigen einen Vorsprang zu gewinnen, sei es auch nur, dem Staate 
möglichst hohe Überschüsse zur Bestreitung seiner allgemeinen Be- 
dürfnisse verabfolgen zu können. 

Dies setzt aber selbstverständlich in erster Linie voraus, daß 
die Verstaatlichung auf einer l'reisbasis erfolge, welche eine Amorti- 
sation der Anlagekosten aus den Ertrügen der Bahn nicht von vorne- 
herein ausfchließt. Am rationellsten schiene uns, wie bereits ange- 
deutet, eine Vertagung der Verstaatlichung bis zu dem Momente, 
in welchem diese Amortisation größtenteils durch die Gesellschaften 
selbst bewerkstelligt sein würde. 

Freilich wird es keiner kleinen Mühe bedürfen, um nach unserm 
Vorschlage die Gesellschaften zu veranlassen, das Opfer einer 
Amortisation auch der Anlagekosten aus den Reinerträgen auf sich 
zu nehmen und wir geben von vornherein zu, daß dies nur möglich 
und gewissermaßen nur erlaubt sein wird in einem Momente, in 
welchem der Bund sein dahinzielcndes Verlangen durch die An- 



kündigung unterstützen kann, daß er sonst von seinem Rückkai 
rechte Gebrauch mache. In jenem Momente gestellt, enthält 
Forderung aber auch keine Unbilligkeit gegenüber den Gesellschi 
Die letztem werden sich eben alsdann entscheiden müssen, ob 
lieber ihre Selbständigkeit preisgeben, d. h. sich dem konzessions- 
gemäß zulässigen Rückkauf unterwerfen oder aber eine neue Kon- 
zession mit dieser neuen Last auf sich nehmen wollen. Zeit zu 
diesbezüglichen Unterhandlungen zwischen Bund und Gesellschaften 
ist reichlich vorhanden, da der Bund 5 resp. 3 Jahre vor effektiver 
Durchführung des Rückkaufes kündigen muß. Was die Form be- 
trifft, in welcher diese Amortisation der Anlagekosten durch die Ge- 
sellschaften zu verwirklichen wäre, so lassen sich verschiedene Wej 
denken. Man wird gut tun, auch die diesfällige ausländische 
Gesetzgebung genau zu studieren, insbesondere mit Rücksicht auf 
die Frage, ob den Gesellschaften die Amortisation der Anlagekosten 
in gleicher Weise, wie heute die Tilgung der fiktiven Aktiven schon 
V o r der Verteilung einer bescheidenen Dividende zugemutet werdeil 
darf, oder ob das Aktienkapital ebenfalls Anspruch auf etwelche 
Verzinsung haben soll, bevor an die Amortisation der Anlagekosten 
gegangen werden kann. So sah beispielsweise das preußische Ges< 
vom 30. Mai 1853 behufs Amortisation des in den (damaligen Privat-; 
Bahnen angelegten Kapitals zu Gunsten des Staates lediglich di 
Erhebung einer sog. Eisenbahnsteuer vor, welche in folgenden AI 
stufungen erhoben werden sollte : Vom Reinertrage bis inklusive 4°/< 
des Aktienkapitals betrug die Steuer V*° ( l ps Reinertrages, 
Mehrertrag über 4 bis 5°/° 7 ao > vom Mehrertrag über 5 — 6°/o '/' 
und von allem weitern Überschuß über 6°/o '/s. Diese Stern 
ertrage sollten laut Gesetz auslchlic Glich zum freihändigen Ankauf 
Stammaktien der bezüglichen Eisenbahnen für den Staat verwendet, 
die angekauften Aktien aber nie wieder in den Verkehr gebracht 
und die auf diese entfallenden Zinsen und Dividenden in gleicht 
Weise benutzt werden, so daß also hiemit schon damals ein 
mäliger, wenn auch sehr langsamer Übergang sämtlicher Priva! 
bahnen in das Eigentum des Staates angebahnt wurde. Durch Gesel 
vom 21. Mai 1859 wurde allerdings diese Verwendungsart 
Eisenbahnstener und der Dividenden aus den bereits angekauften 
Aktien wieder aufgehoben, sodaß seither und noch jetzt diese Steuer- 
erträge von den Privatbahnen in die allgemeine Staatskasse Hießen. 
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„Der Grund dieser letztem Maßnahme kg nicht auf dein Ge- 
riete der Eisenbuhnpolitik. Der preußische Staat brauchte Geld 
„zur Mobilmachung beim Ausbruch des österreichisch-italienisch- 
„ französischen Krieges und glaubte sich dieses am besten durch 
„Einziehung der bisher erworbenen Eisenoahnaktien beschaffen zu 
„können."* 

Der Vollständigkeit halber mag hier auch noch das Amortisa- 
tionslystem der preußischen S taatsbahnverwaltung kurz Er- 
wähnung rinden. Dasi'elbe gründet sich zur Zeit auf das Gesetz 
vom 27. März 1882 betreffend die Verwendung der Jahresüber- 
schüsse der Verwaltung der Eisenbaltiiaiigelegeiiheiteu. Die wesent- 
lichsten Bestimmungen dieses Gesetzes, soweit sie auf die Amorti- 
sation Bezug haben, sind folgende: 

§ !■ 
Die Jahresüberschüsse der Verwaltung der Eisenbatmangelegen- 
heiten werden vom Etatsjahre 1882/83 ab für folgende Zwecke in 
der nachstehenden Reihenfolge veranschlagt, beziehungsweise ver- 
wendet : 

11 zur Verzinsung der jeweiligen Stuatseiseribahnkitpi talschuld 
(8 2); 

2) zur Ausgleichung eines etwa vorhandenen Deh'zites im Staats- 
haushalt, welches andernfalls durch Anleihen gedeckt werden 
müßte, bis zur Höhe von 2,200,000 Mark; 

3) zur Tilgung der Staatseisenbahnkapitalschuld nach Maßgabe 



Die Staatsei senbahnkapitalschuld ist aus den Überschüssen der 
Verwaltung der Eisen bahn an gelegen heiten, soweit diese reichen, 
alljährlich bis zur Höhe von 3 bis 4% desjenigen Betrages zu 
tilgen, welcher sieh jeweilig aus der Zusammenrechnung der in 
§ 2, Alinea 1 für den Zeitpunkt des I.April 1880 festgestellten 
Staataeisenbahn kapital schuld und der in § 2, Alinea 2 bezeichneten 
spätem ZuwücliBe derselben am Schlüsse des betreffenden Rechnungs- 
jahres ergibt. 

Inwieweit über den Betrag von 3 bfs 4% hinaus eine weitere 
Tilgung stattfinden soll, bleibt der Bestimmung durch den Staats- 
haushaltsetat vorbehalten. 



• Vgl. A. v. d. Leyen, a. a. 0. Seite 19, ferner Arthur von Mayer, 
Gelchichte nnd Geographie der deutschen Eisenbahnen. Berlin, 1891, I. Seite 107. 





Die Tilgung ist derart zu bewirken, daß der zur Verfügung stehen! 
Betrag von der Staatseisenbahnkapitalschuld abgeschriebi 

1) zur planmäßigen Amortisation der vom Staate für Eisen- 
bahnzwecke vor dem Jahre 1879 aufgenommenen oder vor 
und nach diesem Zeitpunkte selbstschuldnerisch übernommenen 
oder zu übernehmenden Schulden, soweit letztere auf die 
Hauptverwaltung der Staatsfchulden übergegangen sind oder 
übergehen, 

2) demnächst zur Dockung der zu Staats ausgaben erforderlichen 
Mittel, welche andernfalls durch Aufnahme neuer Anleihen 
beschafft werden müßten, 

3) endlich zum Ankaufe von Staatsfchuldverschreibungen 
verwendet wird. 

Die Anlage eines Reservefonds, wie er nach Analogie des 
hannoverschen Gesetzes vom 4. Mai 1843 behufs Ausgleichung der 
Schwankungen in den jährlichen Ertragsiiberschüssen angeregt 
worden war, hatte bei der scbbeßlichen Redaktion des Gesetzes nicht 
beliebt, ebensowenig eine Bestimmung, wie die folgende des han- 
noverschen Gesetzes : „Die Mittel der Eisenbahnen dürfen, solange 
„die behufs der ersten Herstellung der Eisenbahnen aufgenommenen 
„ Kapitalien nicht zurückbezahlt sind, zu keinen, den Eisenbahnan- 
„lagen fremden Zwecken verwendet werden."* 

In Ausführung des erwähnten preußischen Gesetzes sind 
dem Inkrafttreten desselben rund 550 Millionen Mark von di 
preußischen Eisenbahnkapitalschuld effektiv getilgt worden, d. 
mehr als der zwölfte Teil derselben. Eine weitere Tilgung hat da- 
durch stattgefunden, daß die zur Deckung anderweitiger etatsmäßiger 
Staatsausgaben verwendeten Überschüsse der Eisenbahnverwaltung 
von der Eisenbahnkapitalschuld buchmäßig abgeschrieben worden 
sind. Auf diese Weise erscheinen von 1882—1892 weitere circa 
600 Millionen Mark, welche von der Eisenbahnverwaltung an die 
allgemeine Staatsverwaltung abgeliefert wurden, als getilgt. Immer- 
hin beträgt die preußische Eisenbahnschuld auf das Ende des 
Budgetsjahres 1890 — 91 auch abzüglich dieser Abschreibungen noch 
5,192,482,258 Mark.** Wenn das preußische Staatsbahnsystem so- 
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* Vergleiche auch den, einen ähnlichen Zweck yerfolgendi 
Bnndeabeachlnß vom 19. Dezember 1890, betreffend die Verwaltung 
wendnng dea Eiaenbahnfonds, E. A. S. N. F. XL S. 2"" 
' Vgl. v. d. Leyen a. a. 0., Seite 38. 
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nach sehr erhebliche Betriebsüberschüsse aufweist und demgemäß 
auch bedeutende Amortisationen hat bewerkstelligen können, so hat 
dazu in erster Linie beigetragen, daß die Verstaatlichung dort zu 
sehr günstigen Bedingungen für den Staat, d. h. zu relativ sehr 
billigen Preisen stattgefunden hat. 

Es ist nicht anzunehmen, daß die Verstaatlichung der Sehweizer- 
bahnen je zu gleich günstigen Bedingungen wird stattfinden können 
und gerade darum möchten wir der reiflichen Prüfung der Frage 
das Wort reden, ob nicht eine successive Amortisation der Anlage- 
kosten durch die Gesellschaften selbst zu Gunsten des Staates in 
Ausficht zu nehmen sei. Vielleicht dürfte das richtige Verfahren 
bei der Einführung der Amortisation darin bestehen * daß die Ge- 
sellschaften verhalten werden, aus ihrem Reinertrage vorab und 
unter allen Umständen eine bestimmte Annuität zur Amortisation aus- 
zuscheiden und zur Schuldentilgung zu verwenden, daneben aber dem 
Staate noch einen gewissen Anteil an der Superdividende über z. B. 
5% hinaus abzugeben, welcher ebenfalls vom Staate zur Amorti- 
sation der Anlagekosten der Bahnen auf dem Wege dos Aktien ankaufes, 
eventuell zu andern Bestrebungen auf dem Gebiete des Eisenhahn- 
wesens zu verwenden wäre. Eine solche Beteibgung des Staates 
am Reingewinn müßte unserer Ansicht nach auf das Verhältnis zwischen 
Staat und Bahngesellschaften überhaupt sehr wohltätig einwirken. 
Eine Reihe von Verfügungen der Staatsbehörden, welche heute, un- 
bekümmert um ihre finanzielle Tragweite, erlassen werden, dürften 
unterbleiben, wenn der Staat die Konsequenzen in einer Ver- 
minderung seines Ertragsanteils ebenfalls zu spüren bekäme. 

Wie man aber aueh eine solche Amortisation der Anlage- 
kosten durch die Gesellschaften selbst s. Z. im einzelnen ge- 
stalten mag, so scheint uns doch soviel gewiß, daß die Schweiz auf 
solche Weise bis zur Mitte des zwanzigsten Jahrhunderts ihre Eisen- 
bahnschulden jedenfalls sicherer und auf rationellere Weise los wer- 
den wird, als wenn sie die Aktien der Gesellschaften zu Preisen 
kauft, deren Zinslast allein schon den Ertrag der Bahnen erreicht 
oder gar überschreitet, sodaß für die Amortisation der Anlagekosten 
nichts mehr übrig bleibt. Allerdings dauert eine solche „Verstaat- 



* Vgl. Seite 241 hievor. 
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lichung" wie wir sie vorausfehen, länger, als das summarische Ver- 
fahren, welches man gewöhnlich unter diesem Worte versteht Aber 
soll sich der Staat, das Bleibende in der Erscheinungen Flucht, nicht 
vor allem aus Zeit lassen dürfen zu einer solchen totalen Umwälzung 
in unserm Verkehrs- und Staatsleben, welche, wenn sie rasch 
durchgeführt werden will, für den Kredit und damit vielleicht für 
die Existenz unseres Staates nicht ohne sehr schwerwiegende Folgen 
sein kann? 
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